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ANACHRONISM OF THE LIQUIDITY 
PREFERENCE CONCEPT 


It is the contention of this article that the concept of liquidity preference 
is not applicable under present conditions. In part, it has always been 
superfluous; moreover, the aspects to which it was once appropriate have 
lost practical importance through institutional changes that have taken 
place in the last decade. 


I. THE PRESENT CONCEPT 
OF LIQUIDITY PREFERENCE 


As is well known, liquidity preference was conceived within the frame- 
work of the theory of interest. At some times it has been considered more 
important than at others. 

a. In classical theory the liquidity preference concept, or something 
equivalent to it, is, generally speaking, not mentioned. The interest rate 


keeps the supply of money saved in balance with the demand for money 
to invest. The concept of hoarding or the possibility of hoarding plays no 
major role. The theory of interest was monistic, “‘pure”’ (1). 

b. However, it had always been observed that the credit market supply 
was at times influenced by demand for credit that did not originate in the 
normal desire for capital, i.e., purchasing power for productive purposes; 
that a special “money or cash demand” existed. 

As a result of this observation, neo-classical theorists developed, in the 
so-called “loanable fund” theories of interest, “‘dualistic” theories of cred- 
it demand: money was demanded not only to be spent but also to be 
hoarded, and supplied not only because saved but also because dis- 
hoarded (2)—or incidentally, of course, because created by banks. These 
theories thus achieved a synthesis of what can be called “‘purely monet- 
ary” and of “‘pure”’ theories of credit demand and supply (3). 


(1) Cf. G. HaBERLER, Prosperity and Depression, 1941, p.195. (2) Jbid., p. 196. 
(3) My own work on the subject goes back to 1918, when I published an article 
“Der Gegenstand des Geld- und Kapitalmarktes in der modernen Wirtschaft. 
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c. This dualistic theory prevailed in Continental European and in 
Anglo-Saxon literature until Keynes replaced it by a monistic, purely 
“money demand” theory. 

According to Keynes’ liquidity preference theory, interest is paid for 
the “‘desire to hold wealth in the form of cash” and received as “‘the re- 
ward for parting with cash” against some instrument of saving (1). It is 
“the reward for not hoarding,” not “the reward for not spending” (2). In 
other words, the owner of a savings account receives interest because he 
does not hoard, not because he does not spend money; and he loses inter- 
est because he hoards money, not because he spends it. The demand for 
cash comes from the desire to transform savings accounts into cash. That 
money is demanded in order to be spent, not to be hoarded, is denied. In 
short, the switching from savings accounts into cash for hoarding, not the 
withdrawal of savings accounts for spending, is considered the only pos- 
sibility. At least on the surface, this is a “‘monistic” theory of cash demand 
for hoarding purposes. 

Keynes’ liquidity preference theory has often been criticized with much 
acuteness. It has been demonstrated that a monistic theory, neglecting the 
influence of saving and borrowing for consumption or production purposes 
on the interest rate, must necessarily be one-sided and unrealistic (3). 

My own main objection is that his theory is not consistent even as a 
“hoarding theory of interest,” and does not explain what it purports to 
explain, namely, that interest is paid for keeping liquidity, and interest 
is received for parting with it. 

1. Cash is defined not only as actual cash but may include “money- 
time deposits with banks and, occasionally, even such instruments as 
Ein Beitrag zur Theorie des Bankgeschafts.” Archiv fiir Sozialwissenschaft und Sozial- 

politik, 1925, Vol.51, p.289, and “Zur Frage des sogenannten Vertrauens in die 
Wahrung,” 1925, Archiv fiir Sozialwissenschaft und Sozialpolitik, Vol. 52, p.289. My 
“dualistic” theory was finally formulated in my Volkswirtschaftliche Theorie des 


Bankkredits, 3rd edition, 1930, p.53 ff. 

(1) J.M.Keynes, General Theory of Employment, Interest and Money (London, 
1936), p. 167. 

(2) Ibid., p.174. 

(3) Cf. Jacos Viner, “‘Mr. Keynes and the Causes of Unemployment,” Quar- 
terly Fournai of Economics, 1936-37, p. 152. D.H. Rosertson, “Alternative Theories 
of the Rate of Interest,”” Economic Journal, Vol. 47, 1937, p-431, and ““Mr. Keynes 
and the Rate of Interest,”” Essays in Monetary Theory, 1940, p. 1 ff. For a good sum- 
marization of the criticism of Keynes’ liquidity preference theory see GEORGE 
Haum, Monetary Theory, 1942, p. 72-73 and 220-223. 
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treasury bills, and it is as a rule co-extensive with bank deposits” (1). As 
one can earn interest on all such investments, one receives interest for 
holding liquidity, not for parting with it (2). This interest may, it is true, 
be lower than interest paid on longer-term investments; but in times of 
money stringency short-term interest rates can be, and have been, higher 
than long-term; so that for holding liquidity, one not only receives inter- 
est, but even higher interest than illiquid investments would yield. 

2. Keynes gives four motives for wanting cash: the Income motive, the 
Business motive, the Precautionary motive, and the Speculative motive 
(3). All are clearly taken from the arsenal of the classical “‘pure”’ interest 
theory: anyone who holds cash for the purposes mentioned obviously 
holds it with the intention of spending it, either at regular intervals or 
speculatively sooner or later than usual. 

If individuals obtain cash or checking accounts for these purposes they 
have to pay interest, not for hoarding the money but for keeping it to be 
spent sooner or later. So in reality, interest is paid for spending, not for 
hoarding money (4). 

3. The liquidity preference concept is so widened that it is supposed to 
be effective not only when somebody hoards or does not spend money 
because he wishes to retain cash, but also when he does not spend money 
for quite other reasons. It has thus become a negative rather than a posi- 
tive concept. It suggests that hoarding, for instance because of low profits 
on an investment, is due to a special demand for liquidity, not to the 
simple fact that profits for the time being are expected to be lower than 
lost interest. 

The general objection to Keynes’ theory is, however, that it is monistic 
not dualistic. “Such loose phrases as that interest is not the reward of 
non-spending but the reward for not hoarding seem to argue a curious 
inhibition against visualizing more than two margins at once”’ (5). 

d. Since Keynes issued his General Theory, the neo-classical dualistic 
theory seems to have made a comeback—again, very generally speaking. 
It is recognized that money is wanted to be spent as well as hoarded. As 
a consequence of this dualistic approach, the interplay of the credit de- 


(1) Keynes, op.cit., p.167, footnote 1. 

(2) Cf. HALM, op.cit., p.221. 

(3) KeYNEs, op.cit., p. 195-196. 

(4) Cf. HALM, op.cit., p.72. 

(5) D.H.Rosertson, loc. cit., Economic Journal. 
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mand for productive purposes and for holding liquidity—which is con- 
sidered to decline as interest rates rise—has a major role in contemporary 
writing on interest rates. 

However, the concept of liquidity preference is much broader than the 
neo-classical concept of money demand. The demand is directed towards 
bank accounts and short-term investments as well as cash. 

e. We shall try to prove: the concept of liquidity preference is super- 
fluous and confusing when it goes beyond the neo-classical concept of 
money or cash demand. Money demand too has become an obsolete con- 
cept because of certain changes in currency systems. For all practical pur- 
poses, the classical monistic “pure” theory of interest is necessary and also 
adequate to explain interest rates in a modern economy. 


II. THE CRITERION OF LIQUIDITY PREFERENCE 


Within the Keynesian system the liquidity preference concept is intro- 
duced to explain why, under certain conditions, the supply of credit 
available for ordinary demand is curtailed by an extraordinary demand. 
This special demand is supposed to absorb a part of the available cash; 
therefore some other demand is left unsatisfied. Liquidity preference is, 
as has been correctly stated (1), a sort of “death trap” for savings in 
that it raises (by withholding the hoarded money from the credit mar- 
kets) the interest rate above the level that assures (within a given demand 
schedule for credits) a given level of purchasing power. In other words, 
liquidity preference is supposed to explain what before Keynes was 
simply called “deflationary pressure from the credit supply side.” 

Deflationary pressure from the credit supply side is present 

1. If, ceteris paribus, effective demand, MV, declines, i.e., when there 
is deflation; 

2. If the decline is due to the withholding of purchasing power from the 
credit markets by creditors who keep their funds in cash or relatively 
liquid rather than illiquid forms, thereby curtailing the supply of credit 
and raising interest rates above those that would otherwise prevail. 

Let us now examine to what degree the liquidity preference concept, 
as generally used nowadays, fulfills these conditions and to what degree it 
belongs to quite different theoretical categories. The concept covers four 


(1) Ropertson, “Some Notes on Mr. Keynes’ General Theory of Employment,” 
Quarterly Journal of Economics, Vol.5, 1937, P-173- 
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kinds of liquidity preference, each of which coincides with a different 
situation in the money and capital markets: interest rates are low on 
short- and long-term, on first- and lower-grade investments; or they are 
low on short- and long-term investments but not on lower-grade invest- 
ments; or they are low only on short-term money; or finally, they may 
be high on short-term money too. 


III. LIQUIDITY PREFERENCE OF THE ENTREPRENEUR: 
LIQUIDITY PREFERENCE AS THE INVERSE 
OF INVESTMENT PREFERENCE 


The liquidity preference of the entrepreneur is, directly at least, not at all 
due to a curtailment of the credit supply. If MV dwindles, it is because 
demand for credit is weak. 

If an entrepreneur holds cash or checking accounts for speculative or 
precautionary reasons and does not spend them within a normal period, he - 
undoubtedly exercises a deflationary influence on MV. However, what 
causes the money to become idle is not a special liquidity preference of the 
entrepreneur. It is the simple consequence of the fact that for the time 
being profits on productive investments are deemed smaller than interest 
received for holding bank accounts, the zero interest on cash, or incident- 
ally, the interest that would have to be paid for borrowing money. When 
the entrepreneur borrows from the bank, the marginal efficiency of cap- 
ital is acknowledged to be solely responsible for the credit demand sched- 
ule at various interest rate levels (1). But there is not the slightest differ- 
ence between borrowing from a bank and from oneself. The liquidity pre- 
ference is fully accounted for by the demand schedule for capital, which 
compares the utility of various amounts of capital with the utility of cor- 
responding amounts of cash or bank accounts. To speak of a special 
liquidity preference as a motive for refraining from productive invest- 
ments is double counting, and as illogical as it is to speak of a special 
hunger preference of somebody who does not want to eat. Liquidity pre- 
ference is merely the inverse of the preference to invest. The accumulation 
of cash or of bank accounts is just an expression of a weakening demand 
for credit—a downward shifting of the credit demand curve. It is not 
caused by a special liquidity preference, nor does it cause deflation. It is the 
consequence and reflection of what used to be called self-deflation. 


(1) Keynes, op.cit., p. 135. 
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It could be argued that the entrepreneur who accumulates cash or 
bank accounts curtails the supply of money that could serve as a source 
of credit for others and thus exercises indirectly a deflationary pressure. 
We shall revert below to the question whether and under what conditions 
that might happen. 

Liquidity preference of entrepreneurs is usually accompanied by low 
short- and long-term interest rates, high bond prices and ample offering 
of bank credits. This combination appears at the very end of a cyclical 
depression when inventories have been liquidated under the impact of 
deflation. Banks have become liquid and are ready to grant new credit, 
whereas entrepreneurs are reluctant to apply for credit because they fear 
losses from further declining prices for their products. Credits are low and 
the economy remains in a state of under-activity. 

To explain this situation, the concept of a “low marginal efficiency of 
capital,” or its expectation, is fully adequate and the liquidity preference 
concept is entirely unnecessary. 


IV. LIQUIDITY PREFERENCE OF CREDITORS: 
LIQUIDITY PREFERENCE AS AN EXPRESSION 
OF THE RISK FACTOR 


Just before the cyclical phase mentioned above is reached, short- and 
long-term interest rates are usually low, government and AAA bonds 
high, but venture capital, either directly or by means of the stock market 
and bank credits, is scarce; and what little is available is very costly. 
There is a margin between the “‘pure”’ interest rate, which is low, and the 
interest rate that comprises the risk premium, which is high. Though 
clearly arising because the flow of investible funds reaches only first risk 
investments and is prevented from reaching investments with higher risks, 
this situation too is often considered to be caused by liquidity preferences, 
this time of creditors or banks. 

If banks are reluctant to grant new credits, it is because they fear their 
funds will be newly “‘frozen” and lost in case of enforced liquidation, not 


because they have “‘no money” or the money has disappeared in a “death 
trap.” They have all the money they need either in their safes or as re- 
serves in the central banks. What they desire to retain is not cash—in fact 
they try to get rid of it whenever they see a half-way safe or profitable in- 
vestment opportunity—but their own bank liquidity in the private econ- 
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omic sense of the word. In this limited sense, I myself considered, twenty- 
six years before Keynes, interest as the reward for parting with liquidity (1). 

Incidentally it should be noted that the stringency of bank credit at 
this juncture is caused not only by a curtailing of supply but also by an 
increase of demand for credit. A new demand for credit, called in German 
“Durchhaltekredite,” appears. In a cyclical crisis, goods become unsale- 
able at the prevailing price level. Producers are at first reluctant to incur 
losses by liquidating their accumulating inventories at lower prices. In- 
stead they allow their inventories to pile up. Lacking money to pay cur- 
rent production expenditures, they have to apply to the banks for addi- 
tional credit. Although this credit demand gets its impulse from the fact 
that buyers withhold their purchasing power from the markets for fear of 
falling prices, the ensuing credit stringency is caused not only by a dwind- 
ling supply of bank credit but also by the increased credit demand for the 
purpose of postponing the liquidation of abnormally high inventories. 
There is a genuine new credit demand. 

The behaviour of creditors that creates the situation characterized by 
low interest rates for first class investments and high interest rates for 
lower-grade investments, as just described, is really not due to a liquidity 
preference at all. The situation is caused by the blocking of the flow be- 
tween the pure money and capital markets and the investment markets, 
not by a deflationary pressure from the money side. Therefore the liquid- 
ity preference concept has no “raison d’étre”’ as a special category; what 
it tries to explain is entirely covered by the concept of the risk of the lender 
(2). It can also be interpreted as the lowering of the demand schedules of 
professional lenders who consider that only the interest rates at which 
they borrow themselves, not the risk premium, are covered by the high 
interest rates on the investment markets. 

This margin between the pure and what has been called the gross inter- 
est rate, caused principally by the non-functioning of the banking system, 


(1) L.A.Haun, Volkswirtschaftliche Theorie des Bankkredits, 1st edition, p. 102: 
“If the amount of credits given by the banks is dependent on their private liquid- 
ity, the interest rate, i.e., the price that has to be paid for the credit, is merely 
the reward for the loss of liquidity caused by the granting of the credit.” KEyNEs 
uses almost exactly the same words (General Theory, p. 167): “‘the mere definition 
of the rate of interest tells us in so many words that the rate of interest is the re- 
ward for parting with liquidity for a specified period.’’ Keynes stressed later the 
importance of the “liquidity of banks” (Economic Journal, Vol. 47, 1937, p-660). 

(2) Mentioned by Keynes, General Theory, p. 144. 








210 A. HAHN 


undoubtedly tends to narrow. Such a non-functioning is not likely to be 
tolerated in the future. Organizations—many of which are already in 
existence—will grant the credit banks will be reluctant to give, or the go- 
vernments will guarantee such credit so that the banks will no longer be 
concerned about their liquidity (1). It is a matter of opinion how far this 
development can be considered to have gone already. 


V. LIQUIDITY PREFERENCE OF THE ARBITRAGEUR 
WHO ARBITRAGES BETWEEN MONEY 
AND CAPITAL MARKETS 


Having considered the case where the pure interest rate is low on money 
as well as on capital markets, we now examine the case where short-term 
interests are low but long-term interests, even yields on government 
bonds, are high. 

Arising in a cyclical phase somewhat before the one previously des- 
cribed, this is the situation that plays such an important role in Keynes’ 
liquidity preference theory (2). He considers it a case of the liquidity pre- 
ference of owners of bank accounts or of banks that are bullish on interest 
rates because they fear an aggravation of the crisis (3). 

Again there seems to be no special reason to retain a special concept of 
liquidity preference of the owner of bank accounts or cash. What really 
causes the margin between long- and short-term money is that the arbi- 
trageurs between money and capital markets, who usually borrow from 
the banks on short-term and buy long-term bonds—the banks themselves 
can also be arbitrageurs in this sense—hesitate when they consider that 
they would lose more on the price of the bonds than they would gain 
from the interest rate margin. The banks in particular hesitate to use 
their money-creating power to buy long-term bonds. Therefore, what is 
called liquidity preference is again merely the inverse expression of a low 
investment preference of the professional investor in long-term securities. 

(1) This is why I cannot place the same emphasis on the risk factor as H.C. 
WALLICH does in his interesting article, “Changing Significance of the Interest 
Rate,” American Economic Review, 1946, p.76, where, as far as pure interest rates 
are concerned, conclusions similar to mine are drawn. 

(2) Keynes, op.cit., p. 168 ff. and p. 202 ff. 

(g) That rising interest rates during a boom have nothing to do with liquidity 
preference in any sense but are due to higher profit expectations has been cor- 
rectly observed by JAcoB VINER, Joc. cit. 
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Incidentally, this margin, too, clearly tends to disappear so that the im- 
portance of the phenomenon in practice, and therefore also in theory, 
must be considered as decreasing. The reasons are two-fold: 

First, the prevailing easy money policy has greatly reduced the risk that 
short-term interest rates will be allowed torise. Secondly, the power the Fed- 
eral Reserve System now has to buy long-term government bonds—which 
it will use, if for no other reasons than fiscal—puts the long-term interest 
rate, formerlysolely dependent on the arbitrage between money andcapital 
markets, almost as directly under its control as the short-term interest rate. 


VI. LIQUIDITY PREFERENCE 
THAT CREATES HIGH SHORT-TERM INTEREST RATES: 
LIQUIDITY PREFERENCE IDENTICAL 
WITH CASH PREFERENCE 


Undoubtedly at times the money markets were very tight and short-term 
rates very high. Then there was real deflationary pressure from the money 
side. We contend, however, that these situations cannot be explained by 
liquidity preference in the usual way if bank accounts and short-term in- 
vestments as well as cash are considered objects of the preference. We 
must distinguish between liquidity preference for cash, in the narrowest sense, on 
the one hand, and for bank accounts, short-term investments, etc., on the other. 

The liquidity preference that could influence the supply for money and 
exercise a deflationary pressure from the money side on the basic short- 
term money rates can only be a preference for cash, never for other investments. To 
prove this, we have only to examine the demand and supply for purchas- 
ing power in an economy without currency. The procedure is the one I 
followed in my first article on money market problems, quoted above (1). 


(1) Mr. Hawtrey followed the same procedure in Chapter I, “Credit Without 
Money,” in his Currency and Credit, 1919. Incidentally, the procedure leads in- 
evitably to the statement that investments and savings are necessarily equal. In a 
“world with only credit,” as soon as a credit has been granted and the credited 
amount spent for productive purposes, new deposit accounts are created. I for- 
mulated the theorem of the equality of investment and saving as early as 1920 
with the statement that savings are either always invested or non-existent (Volks- 
wirtschaftliche Theorie des Bankkredits, 1st ed., p. 153). KeyNeEs expressed the same 
idea in his General Theory: “‘no one can save without acquiring an asset, whether 
it be cash or a debt or capital goods,” (p.81) and “‘in the new situation someone 
does choose to hold the additional money” (p.83). 
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A. Liquidity Preference in a Money-free Economy. In an economy in which 
there can be no demand for or supply of cash, the démand for loans is, 
obviously, identical with the demand for and supply of sight deposits 
(checking accounts) in banks. As the ability of banks to create such ac- 
counts autonomously by granting credit furnishes the marginal supply 
of such credit, we can say that the supply of credit is dependent upon the 
ability of the banks to create credit through creating debtor and creditor 
accounts. 

In such a situation money cannot be kept from the credit market be- 
cause no money exists; there is no “death trap” for money. And as far as 
sight deposits are concerned, they are never withdrawn. The fact that 
they are “held” means that they have been loaned—through the bank as 
intermediary—to a debtor of the bank. The persons who hold them for 
liquidity reasons thereby satisfy their liquidity preference (1). No hoard- 
ing can raise the interest on short-term money markets. The money might 
not spill over to capital markets, it is true, but liquidity preference can 
never create high interest rates on the money markets as long as bank ac- 
counts or money market instruments, not cash, are hoarded. 

Again it could be argued that deflation would ensue if banks were un- 
able or unwilling to grant new credit which would compensate a de- 
creasing V through an increasing M; also that legal reserve requirements 
on the one hand and liquidity fears on the other could set a limit to such 
granting of new credit. 

However, as far as liquidity fears (as described in Section IV) are con- 
cerned, they could never prevent the banks from buying first class se- 
curities in any amount they wished, and thus from lowering the supply 
price of credit to any desired level. Moreover, reference to legal reserve 
requirements is clearly out of place in a “‘money-free’”’ economy. If a cer- 
tain percentage of bank accounts have to be covered by balances with 

central banks, holding the former amounts to holding, indirectly, the lat- 
ter or the cash that can be freely obtained against the accounts (2). There- 
fore, if bank accounts for which a coverage is required are hoarded in- 
stead of spent, this is really the case of hoarding real cash discussed below 
under B. 

For Continental Europe, where reserve requirements were unknown 


(1) As clearly recognized by VinER, loc. cit., p. 155. 
(2) Accounts with the Reichsbank were therefore called “‘Giralgeld” by Ger- 
man writers and considered as money rather than as bank accounts. 
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and private banks were not dependent upon the central banks for credit 
expansion, as Jong as the public did not convert its deposits into cash, re- 
ference to reserve requirements would, of course, be entirely out of place. 
Even in countries such as the United States, where coverage requirements 
exist, they could be of practical importance only at the beginning of a 
depression when, as described above, credit demand increases. In the 
later stages of a depression, after bank balances have contracted, the ex- 
cess of reserves is so large that every credit demanded can be granted. 

B. Cash Preference in the Past. What has led and theoretically in the fu- 
ture could lead to a deflationary pressure from the credit supply side is 
merely a demand for cash—a cash preference, we may call it. It is the 
pre-Keynesian concept of money demand to which we thus return and 
which, in the opinion of this author, should never have been given up. 

What are the reasons for such a money demand? Obviously it could 
never appear in a “money-free” economy, where the demands for pur- 
chasing power in the form of bank accounts and for loanable funds are 
always identical. Only when two kinds of purchasing power—bank de- 
posits and cash—co-exist and are to a certain extent interchangeable can 
there be a demand for money outside of and not satisfied by bank depo- 
sits. 

The customary assumption seems to be that to hold cash, instead of 
either holding a bank account or spending the cash, gives a certain plea- 
sure or convenience that declines with the amounts involved. All sorts of 
supply and demand curves attempt to show the interaction of the de- 
mands for money to hoard and for money to spend at various levels of 
interest rates. However, this type of analysis, while logically perfect, can- 
not describe realistically how the demand for money affects the supply of 
credit. It fails also to clarify how far the liquidity preference concept, even 
in the narrowest sense of “money demand,”’ is still of actual importance at 
present and will be so in the future. To do this, we must recognize that there 
are several varieties of money demand and that they are governed on the 
supply as well as on the demand side by quite different laws. The follow- 
ing varieties must be distinguished (1): 

a. Extraordinary Money Demand (2). The most outstanding examples of 
extraordinary money demand occurred during the famous bank crises of 


(1) The distinctions are those made in my Volkswirtschaftliche Theorie des Bank- 
kredits, 3d ed., p.54 ff. 
(2) Ibid., p. 66. 
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1847, 1857, and 1866 in England. The public, fearing for the safety of de- 
posits, sought to turn them into legal tender. Because there was not en- 
ough money to transform the billions of bank deposits into real money, 
a terrific deflationary process ensued. Each crisis led to the suspension of 
the Peel Act. Assoonas the Bank of Eng land was permitted to issue as many 
bills as it wanted, the demand for cash 

subsided. Similar crises have occurred | 


in the United States, the most recent in pe 
———— 


1933- 

During such bank crises the money 
demand curve runs very high, almost 
horizontally, i.e., it is virtually independ- 
ent of the interest rate. The public is 
prepared to pay very high interest rates 
for practically unlimited amounts. The 











supply curve, on the other hand, after a 
certain point runs nearly vertically. As UL -~—~—~—~—— 
more money is not available at higher 
prices, there is a real and terrific de flationary pressure from the money side. 
b. A special case of the “extraordinary money demand” is the extra- 
ordinary demand for gold or foreign exchange (1), which arises when not 
only “bank money” but also legal ten- 
der is suspect; so that a flight from the 
domestic currency ensues. The demand 
curve runs from the right to the left at 
very high levels, but not horizontally. 
The higher the interest rates, the more 
they are considered to offset the losses 


Do 


from currency depreciation. The supply 





curve, too, moves up to higher levels. 

Under modern conditions, an extraor- 
dinary gold or foreign exchange demand 
usually leads to either the devaluat- L Si ee 
ion of the currency or a system of curren- 





cy restrictions—witness the money disturbances of the thirties. Confid- 
ence in money at the former parity is not restored because readjustments 
of the basic dis-equilibria are not to be expected in a world of rigid costs. 
(1) Ibid., p. 70. 
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c. Ordinary Money Demand (1). We distinguish five varieties: 

1. The demand arising because people are paying cash rather than by 
check. 

2. The demand arising from a concentration of needs for cash at cer- 
tain times. 

In addition to these two, which, for obvious reasons, I have called technic- 
al (2), there are three cases of non-technical, “economic,” money demand: 

3. The demand arising when bank accounts grow with prices and or 
output. Obviously, the percentage that has to be paid in cash must keep 
pace with the growth of bank accounts. 

4. The demand arising from the higher turnover of bank accounts. 
More money is demanded because the cash usually brought to the banks 
in between payments has to remain longer outside the banks, thereby 
curtailing the money supply. 

5. The demand arising when banks grant more credit to compensate 
for a decreasing V—as described above. It is partly satisfied by the influx 
of money to the banks when the velocity of turnover of bank accounts 
slows down and people keep their cash reserves in banks. However, to the 
extent that people keep their reserves at home, thus really hoarding, the 
banks need new cash to grant new credit, of which a certain percentage 
must be paid out in real cash. If money demands 3 and 4 can be called 
inflationary, the money demand described here can be called anti-deflation- 
ary. This demand for additional money arises because people “hoard” 
rather than “save.” It is the only case where the “death trap”’ really 
works and the hoarding theory of interest is justified. 

The main reason for differentiating these five varieties of money de- 
mand is that the satisfaction of each has quite different results. Satisfying 
money demands 1 and 2 is economically neutral, leading to neither credit 
expansion nor money inflation. Satisfying money demands 3 and 4 leads to 
inflation by enabling either credits to expand or the velocity of purchas- 
ing power to accelerate. By meeting or not meeting this inflationary money 
demand, monetary authorities can endeavor to stabilize the price level. 
Satisfying money demand 5 leads to an increase of credit, but not to inflat- 
ion, because the increase of M offsets a previous decrease of V. Satisfying 
this kind of anti-deflationary money demand also is economically neutral. 

It has become customary to consider all sorts of money demand as in- 
versely dependent upon interest rates. The higher the interest rates, it is 


(1) Ibid., p.74. (2) Ibid., p. 784. 
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assumed, the less the propensity to pay cash and to hoard instead of to 
save, because the “quasi profit” of cash is seen to decline gradually (1), 
However, the effect of the interest rate has been in the past and certainly 
is for the present and future very much overrated. To be realistic, one 
must consider the demand curve for cash as running at a high level al- 
most horizontally from the left to the right 
at first, then very soon almost vertically down- D 
wards. In the past when money was offer- 

ed only at relatively high rates, the horizontal 


' 
I 
t 
branch may perhaps have been cut by the _* 
supply curve but today when money is offer- ; 
ed at very low rates, only the vertical part, 
which reflects very inelastic demand, is cut | 
by the supply curve. Therefore, even ifthe UL —-—~—~—-- 
supply curve moves further down—in other 
words, if interest rates decline further—no more money is actually used. 
Without doubt we are now experiencing the development of a new 
sort of technical money demand: black market operations and the pos- 
sibility of tax evasion have tremendously increased the desire to pay 
large amounts in cash instead of by 





check. The demand curve for money 
therefore runsalong distance almost | 
horizontally, i.e., for the additional | 
demand not lower but nearly the | Dy) —» Do 
same interest rates are offered. This | 
demand, however, is satisfied at low | 
| 





interest rates because of the prevail- 
ing elasticity of the money supply. L—~—_—~—~—~—~———-—- 


VII. EFFECTS OF MONEY DEMAND 
ON INTEREST RATES IN THE FUTURE 


From the above I think it is evident that the future influence of liquidity 
preference, even in the denatured form of cash preference, on interest 
rates will be very limited, if it does not disappear entirely. Indeed, its in- 


(1) I contrasted the “Quasi-ZinsgenuB”’ of the cash-holder to the receipt of 
interest by the holder of bank accounts in my article cited above (Archiv fiir Sozial- 
wissenschaft, 1925, Vol. 52, p. 304). 
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fluence may well be so small that theory could afford to ignore the exist- 
ence of liquidity or cash preference and revert to the classical monistic 
“pure’’ interest theories. 

a. Extraordinary Money Demand. There is no doubt that if a bank crisis 
occurs in the future the central banks of every country will immediately 
supply the banking system with money to meet the extraordinary money 
demand. 

b. Extraordinary Demand for Gold and Foreign Exchange. Despite some illu- 
sions nourished during the Bretton Woods discussions, but fading more 
and more, interest rates will not be allowed to rise because of an external 
drain on foreign exchange, especially not if it is caused by capital flight. 
Devaluation and currency restrictions will always be preferred to the 
traditional play of the gold standard. Deflations from so-called external 
drains will not be tolerated, and the so-called external discount policy 
will be a thing of the past. 

c. Technical Money Demand. Technical money demand, likewise, will no 
longer be able to bring about deflation. People may use or hoard as much 
money as they want. The supply will always be adequate. It is incon- 
ceivable that money scarcity due to changing habits of payment will be 
tolerated in the future. 

d. Economic Money Demand. We must distinguish between inflationary 
money demands 3 and 4 and the anti-deflationary money demand 5. 

The anti-deflationary money demand represents, as shown above, the 
real and only “death trap” situation. However, the “death trap”’ cannot 
cause money stringency in the future. Central banks will always offer en- 
ough cash to the banking system to enable “‘compensating”’ new credit 
to be created. As has been repeatedly stated (1), any demand for money 
arising from increased liquidity preference can easily be met by issuing 
new money. It not only can be, but actually will be. And if this is true for 
a cyclical increase in liquidity preference, it must be even more true for 
a secular increase (2), which Keynes seems to have had in mind in the 
first place. Governmental liquidity production will always outrun the 


(1) Cf. Howarp S.E tus, ““Monetary Policy and Investment,” American Econo- 
mic Review, Vol. XX>z, No.1, March 1940, Supplement, p.29; and GoTTFRIED 
HaBerer, “The Interest Rate and Capital Formation,”’ Capital Formation and its 
Elements, National Industrie Conference Board, New York, 1939, p. 126-127. 

(2) As quite correctly stated by Ex.is, loc.cit., and JAKOB VINER, loc. cit., p.152 
to 160. 
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liquidity preference of the public. There is no longer room for the assump- 
tion of the inverse dependency of the size of hoards on interest rates 
Keynesians emphasize so much. Their assumption ignores the disappear- 
ance of the gold standard and its replacement by an entirely elastic cur- 
rency throughout the world. The quantity of money issued is no longer 
governed by considerations of legal limitations; rather these legal limita- 
tions are always modified as soon as other considerations seem to suggest 
increases in the quantity of money. 

2. By controlling the inflationary money demand, central banks can, 
at least theoretically, control inflation and practice the so-called internal 
discount policy. 

From all we have said it is clear that this part of “economic money de- 
mand” is identical with the “‘pure”’ credit demand. Cash, in a certain 
proportion to non-cash forms of purchasing power, is demanded if and 
when funds for consumption or production purposes are wanted. 

The problem of whether and at what interest rate central banks will be 
prepared to satisfy the economic money demand is the same as the pro- 
blem of whether the easy money policy which stabilizes interest rates for 
all practical purposes will be maintained. The relative merits of interest 
rate flexibility and stability are still being discussed. If any general state- 
ment can be ventured at this moment, it is that the overwhelming opinion 
seems inclined to sacrifice interest rate flexibility for interest rate stability. 
The internal discount policy, designed to combat inflation of domestic 
prices, will likewise hardly be applied in the future. Price fixing, ration- 
ing and other measures will be preferred to the natural means, namely, a 
restrictive discount policy (1). Among the many reasons the chief one, 
aside from fiscal considerations, is that easy money is thought to incite 
and perpetuate investments. In the writer’s opinion, it does so only under 
very special conditions. 


VIII. SOME CONSEQUENCES OF CHANGES 
IN MONEY DEMAND 


Keynes’ General Theory of Employment as presented in his General The- 
ory, Chapter 18, rests essentially upon the choice of the independent and 
dependent variables of his system. Among Keynes’ independent variables 


(1) L.A. Hann, Interest Rates and Inflation Commercial and Financial Chronicle 
Dec. 27, 1945. 
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the most important is the rate of interest (1), which is dependent upon 
the state of liquidity preference and on the quantity of money (2); his 
dependent variables are the volume of employment and national in- 
come (3). We have tried to show that interest rates are stabilized, liquid- 
ity preferences frustrated, and the quantity of money always created in 
accordance with prices and output which, in turn, are dependent upon 
quite different independent variables. Consequently, Keynes’ choice of 
independent variables seems so unrealistic that his Employment Theory 
is deprived of its usefulness as a tool of analysis. 

Even more important than these theoretical effects of the changes in 
money demand are the implifications for the economy itself: 

Deflationary pressure from the money side is not likely in the future. 
Neither the extraordinary money nor the extraordinary foreign exchange de- 
mand of money crises will be allowed to repeat themselves. Nor will defla- 
tions from an increase in “‘technical money”’ demand or from an “anti- 
deflationary” money demand, i.e., from liquidity preference proper, be 
allowed—undoubtedly a favorable development. 

On the other hand, the adoption of an apparently permanent easy 
money policy has not only caused the disappearance of a “death trap” 
for credits, but has eliminated the possibility of stabilizing business activ- 
ity through interest rate manipulation. Since very low interest rates can- 
not be reduced further, the stabilizing effect of interest rate reduction in 
a depression is destroyed; and if a ceiling is put upon interest rates, the 
stabilizing effect of high interest rates during a boom cannot be counted 
upon either. 

This means that our modern credit system, while protected against 
autonomous deflations from the credit supply side, has become very sensi- 
tive to changes on the demand side. Low demand and deflationary ten- 
dencies and high demand and inflationary tendencies will no longer be 
mitigated by compensating interest rate movements (4). 


(1) KEYNEs, op.cit., p.245. 

(2) Ibid., p.246. 

(3) Ibid., p.245. 

(4) To what extent the elasticity of money supply is now considered a matter 
of course is shown by the introduction of the so-called Acceleration Principle as 
an explanation of business cycles. The requirement of large capital expenditures 
within a relatively short period, for an increase in the production of consumer 
goods, has always been recognized. It is one of the cornerstones of SPIETHOFF’s 
Over-production Theory. Later monetary business cycle theorists did well to re- 


15 
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If our analysis is correct, the pattern of future business cycles will differ 
greatly from that of past. Without trying to predict this future pattern, 
the following brief remarks may be ventured: 

1. The beginning of a depression will no longer be characterized by 
high interest rates. The specific features of a monetary and banking crisis 
will be absent. The market for long-term government bonds may remain 
strong. There need not be anything like a general crisis of credit and con- 
fidence. Such symptoms were virtually absent already from the recession 
of 1938. 

The unnecessary and exaggerated liquidations under the impact of 
deflations will not be repeated. On the other hand, too high inventories 
built up during the boom will not be immediately liquidated; the liquida- 
tion process will be protracted. 

2. The depression, while less severe in the absence of real deflationary 
pressure, may be prolonged because the stimulating effect of declining 
interest rates is absent. 

3. During prosperity the rising demand for credit will no longer be 
counteracted by the increasing cost of the supply. Easy money will post- 
pone the end of the boom, but by no means indefinitely. If not curtailed 
by other changes detrimental to investment, e.g., too high wages, taxes, 
etc., over-speculation will go further than usual. 

The paradoxical result of all this is that the business cycle will not be 
more stabilized in the future than it has in the past, in spite of all end- 
eavors. There will be no more deflations from the credit supply side; 
however, this advantage will be offset by the stabilization of interest rates, 
which has destroyed a potentially strong anti-cyclical measure (1). 


New} York A. HAHN 


ject Spiethoff’s theory. They argued that what led to the over-proportional capital 
expenditure was not so much the extraordinary demand as a too low discount 
rate which failed to curtail the credit supply sufficiently to guarantee an equal 
distribution of capital expenditures over time. If the old Spiethoff theory can to- 
day be presented in a new form without arousing objections, it is only because 
interest rates are practically stabilized and the credit supply perfectly elastic, so 
that a concentrated increase of demand causes a concentrated increase of expen- 
ditures for the production of capital goods. 

(1) Cf. L.A. Haun, loc. cit., The Commercial and Financial Chronicle, Dec. 27, 1945: 
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LA POLITIQUE 
DU TRAVAIL DE COLBERT! 


SECTION I. LA RELIGION DU TRAVAIL 


«Il faut, a dit Bergson, penser en homme d’action, et agir en homme de 
pensée.» C’est sans doute, dans cette alliance intime de la réflexion et de 
la volonté que réside le secret des grandes entreprises. Si pragmatiques 
que leurs auteurs aient pu paraitre, toujours ils ont su animer leur ceuvre 
et soulever leur époque d’une pensée ardente, d’un souffle d’enthousi- 
asme, — de ce qu’on nomme aujourd’hui une «mystique». 

L’«homme de marbre» a eu la sienne, et il a su la faire passer, si bour- 
geoise qu’elle fat, dans le plus royal des siécles. C’est essentiellement la 
mystique du travail. 

Par la Colbert déborde son temps. Car si le 17e siécle eut le culte du 
labeur — «c’est par le travail qu’on régne», disait son souverain, «c’est 
pour cela qu’on régne» (2), et Boileau: «Vingt fois sur le métier ...» — 
tout l’effort de Colbert, suivant d’ailleurs en cela les idées mercantilistes 
(3), fut d’orienter cette ardeur vers des fins strictement productives. L’ac- 
tivité économique allait prendre désormais, dans la représentation de la 
vie, une place prépondérante. Ainsi était rompue une longue tradition. 

S’il est vrai, en effet, que toutes les grandes époques de l’histoire reposent 
sur une certaine hiérarchie des valeurs, on peut dire que la civilisation 
médiévale était fondée, entre autres bases, sur la primauté des valeurs de 
lesprit, puisqu’elle placait au premier rang des activités humaines les 
occupations des clercs — artes majores — et au dernier celles du négoce — 
artes pecuniativae. Déja la Monarchie avait modifié ces perspectives, en 
donnant le pas au service du roi. Mais si Colbert partage en un sens cette 

(1) Le théme sera également traité dans un ouvrage Economie dirigée par d’hier et 
d’aujourd’ hui. Colbertisme et Dirigisme qui se trouve en préparation a ‘a librairie de 
Médicis, Paris. 

(2) Mémoires de Louis XIV. (La politique de nos rois, textes choisis, Fayard, p. 224). 
Ce méme souverain rougissait, étant enfant, quand on lui parlait des rois fainé- 
ants. 

(3) de Montchrétien en particulier, cf. GoNNARD, Histoire des Doctrines Econo- 
miques, Libr. Gén. Droit, 1941, p. 109-1 10. 
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mentalité par son dévouement a la grandeur du prince, il n’en opére pas 
moins, plus profondément que les auteurs mercantilistes, un renverse- 
ment décisif. Par son culte de l’économie et de la richesse par le travail, 
il prélude aux temps modernes et annonce déja Adam Smith. 

Par 1a aussi, il s’oppose a toute la tradition chrétienne qui n’avait ré- 
habilité le travail que pour en exalter, a l’égal de la priére, les vertus et 
les peines, les joies et la beauté (1). Du labeur humain, Colbert ne retient 
plus que la fin matérielle, productive et lucrative. Par son exemple, 
comme par ses commandements, il apparait vraiment comme lun des 
fondateurs de ce qu’on peut appeler la religion bourgeoise — la religion du 
travail. 

L’on dit bien: religion. Car il y a dans cette mystique du travail, un 
élément d’ascéce, de devoir, de sacrifice de l’individu a un but qui le dé- 
passe. Ce n’est pas seulement le respect scrupuleux des régles morales de 
loyauté, d’honnéteté, de qualité, ce n’est pas seulement l’amour du mé- 
tier: un artiste peut l’avoir qui n’aura nullement la religion du travail. 
C’est avant tout un sens austére du «devoir», qui interdit pratiquement 
le loisir, — le mot négoce le dit, qui signifie 4 l’origine, absence de repos, 
nec — otium —. C’est une morale sévére qui applique aux choses des affaires 
cet «inexprimable sérieux de la religion chrétienne» dont parlait Bos- 
suet. I] y a du rigorisme, il y a méme du jansénisme dans cette dévotion. 
Transposée dans les pays anglo-saxons, et activée d’une pointe d’esprit 
d’entreprise, cette religion fera cette espéce de puritanisme d’affaires qui 
animera l’essor capitaliste. Associée en France a l’esprit d’épargne, elle 
fera l’esprit bourgeois, dont la dignité morale ne cessera de le disputer a 
Pétroitesse psychologique (2). 

Cette religion a ses rites et ses sanctions. La plus grave de ses peines, la 
faillite, n’est-elle pas une sorte d’excommunication hors de la vie sociale? 
et n’est-il pas significatif que Colbert dans son ordonnance sur le com- 
merce, en aggrave l’opprobre, allant jusqu’a prévoir la peine de mort 
pour le cas de banqueroute ? Inversement le déclin du capitalisme et de ses 
régles, s'accompagnera d’un affaiblissement graduel de cette institution. 

Cette religion du travail n’est donc pas le culte de Mammon, la pas- 
sion de l’argent qui se joue de la morale. Elle conserve la notion de ser- 


(1) Faut-il rappeler ici le «mot» de St. Augustin: « Ubi amatur, non laboratur, 
aut si laboratur, labor amatur»? 

(2) Cf. a ce sujet les ouvrages de J. AYNARD, W. SomBaArT, B. GROEHUYSEN, 
J. Morazé, etc. 
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vice, héritée de la tradition chrétienne et féodale. Mais elle fait succéder 
au service de l’autel ou a celui des armes celui de l’économie; et si le salut 
ou la gloire n’en sont plus les salaires, l’argent en est du moins la juste 
récompense. 

Telle est la mystique qui inspire la politique de Colbert. Elle s’accorde 
merveilleusement aux exigences de son dessein. Religion d’ordre, elle 
contribue en effet 4 maintenir la bourgeoisie dans son cadre social et ses 
régles morales. Mais elle tend aussi, par son élan de progrés, a |’exalter 
dans son effort. Par elle, l’action de Colbert se distingue nettement, 
comme on le verra plus loin, de notre économie dirigée, dont on ne sau- 
rait dire qu’elle se soit jamais fait de la vertu du travail une idée exces- 
sive. 

Traduits en actes, ces principes devaient inspirer au ministre du Grand 
Roi une politique démographique et sociale singuliérement autoritaire. 


SECTION II. LA «DICTATURE DU TRAVAIL» 


1. Démographie autoritaire 


Ministre du labeur, Colbert qui partage les idées populationnistes de son 
époque, est également, si l’on peut dire, ministre du peuplement. Pour 
accroitre le travail, ne faut-il pas d’abord en augmenter les sources ? Deux 
faits d’ailleurs menagaient la France dans ses forces vives: le dépeuple- 
ment consécutif aux troubles du 16e et du début du 17¢ siécle; et le péril 
moins ostensible, mais plus profond, d’une diminution du travail dans la 
société: on assistait dans les hautes classes, au déracinement de la noblesse, 
4 la multiplication des priviléges et des offices; — et dans les basses classes, 
a l’extension de la mendicité. La France allait-elle suivre l’°exemple de 
Espagne, sur le chemin ruineux de loisiveté dorée? 

Colbert s’y oppose par toutes sortes de moyens. Aux procédés tradi- 
tionnels du protectionnisme du travail — défense d’émigrer, attirance d’im- 
migrants — il ajoute des mesures d’allure déja moderne, telles que des fa- 
veurs fiscales pour les familles nombreuses. Emporté par sa volonté des- 
potique, il va jusqu’a demander aux Parlements de réduire les condam- 
nations a mort, pour ne pas tarir la source du travail des galéres. I] son- 
gera méme 4 obliger les péres de famille a doter leurs filles selon un pied 
d’égalité, de maniére 4 favoriser le mariage des cadettes. Tous exemples 
qui nous font pressentir les contraintes aberrantes ol peut conduire un 


dirigisme dictatorial. 
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2. Clercs, nobles et bourgeois 


Ces mesures particuliéres se complétent par une politique qu’on quali- 
fierait aujourd’hui de mobilisation générale du travail. C’est ici qu’éclate 
vraiment la mutation des valeurs qu’on notait plus haut. Clergé, noblesse, 
fonctionnaires doivent désormais donner l’exemple du labeur effectif. 
L’esprit de contemplation, le souffle spirituel, qui ont soulevé l’4me mé- 
diévale: voila ce que ne peut comprendre un esprit dominé par le primat 
de l’économie. 

Afin de préserver les classes dirigeantes de mceurs corrompues, Platon 
chassait de sa cité non seulement les poétes, mais d’abord les gens du 
commerce et de la finance. Ce sont les clercs et leur oisiveté que Colbert 
voudrait mettre au ban de son Etat marchand. «II n’y a pas de moines 
en Hollande», s’écrie-t-il. Et passant toujours de la parole a l’acte, il pré- 
sente au roi un projet, tendant selon ses propres termes 4 «diminuer in- 
sensiblement les moines de l’un et l’autre sexe qui ne produisent que des 
gens inutiles en ce monde et souvent des diables dans l’autre» (1). Sur 
ce point, la thése de M.Lavisse, présentant Colbert comme un «révo- 
lutionnaire», est exacte: nul doute qu’un siécle plus tard, le ministre 
du Grand Roi n’eit voté la Constitution civile et la vente des biens du 
clergé. 

Méme violence a l’égard des nobles et de leur «fainéantise » (il n’y a 
pas de termes plus fréquent sous la plume du contréleur général). Méme 
volonté de réduire leur nombre (par des vérifications de titre). Mémes 
tentatives pour les ramener 4 leur service, a leurs charges militaires en 
particulier. Mais surtout, — ce ,qu’on ne pouvait faire avec les gens 
d’église, - mesures nombreuses pour attirer les gentilshommes a la manu- 
facture sans risque de déroger (2). Politique, nous semble-t-il, hautement 
significative, puisqu’elle tendait a relever les choses de l’économie du long 
discrédit que la morale médiévale et l’esprit chevaleresque avaient jeté 
sur elles. 

Ainsi s’annongait, peut-on dire, le changement d’un monde. A l’age de 
économie subordonnée, allait bient6t succéder l'économie dominante. 
A la hiérarchie des ordres, celle de la fortune. A la société féodale et 
aristocratique, la société bourgeoise. 


(1) Cité par J. pe Mazan, Les doctrines économiques de Colbert, Thése Droit Aix, 


1901, p.50. 
(2) Edits du 5 décembre 1664, d’aoat 1669, etc. 
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Encore fallait-il que la bourgeoisie s’adonnat effectivement a la fonction 
économique qui lui revenait en propre, au lieu de se précipiter sur les 
offices que la monarchie toujours en quéte d’argent n’avait cessé de mul- 
tiplier. De 1a les efforts de Colbert pour réduire le nombre de ces charges, 
et son projet, d’esprit essentiellement moderne, tendant a abolir la véna- 
lité et Phérédité des offices. Une fois de plus l’esprit de progrés s’opposait 
a celui de l’administration, le colbertisme a l’étatisme (1). 

A plusieurs reprises, cependant, les difficultés financiéres obligérent le 
contréleur général a renier son systéme, et a créer lui-méme des offices 
nouveaux. Ce n’est d’ailleurs pas le seul point, nous le verrons, sur lequel 
Colbert sera conduit a trahir le colbertisme, ni le seul exemple des en- 
traves que les embarras du trésor opposeront a la direction de l’économie. 


3. L’armée industrielle 


Cette politique générale de mobilisation du travail se traduisit de fagon 
plus brutale par des mesures concernant les classes populaires. « Révolu- 
tionnaire» a l’adresse des grands, l’action de Colbert allait devenir a 
l’égard des humbles terriblement anti-sociale. On serait tenté de la quali- 
fier de «réactionnaire », si on ne risquait ainsi de fausser les perspectives 
de Vhistoire. 

Pour mériter un tel qualificatif, il faudrait en effet que cette politique 
eit réagi effectivement contre le courant de l’époque, favorable a l’as- 
cension bourgeoise. Mais loin de renouer les traditions médiévales, 
loin de restaurer la corporation dans son esprit primitif, loin de cher- 
cher en un mot a rendre a la morale son influence sur le travail, le col- 
bertisme tend au contraire 4 accentuer la prépondérance de l’économie 
au détriment de ’homme. II s’inscrit dans la ligne du progrés, tel que 
le concoit la mystique de la production. Progrés essentiellement écono- 
mique qui éclipse toute pensée de progrés social. Progrés de la richesse 
et de la richesse par e travail, auquel le reste de l’humain restera trop 
souvent étranger. 

Deux séries de faits illustrent ces tendances. Ce sont en premier lieu 
les reglements de fabriques sur le travail des ouvriers. S’agit-il des entre- 
prises privilégiées? L’ouvrier n’est qu’un soldat de l’armée industrielle. 
Comme un soldat il est requis, et la mobilisation s’étend parfois a des en- 
fants de six ans; en cas de besoin on recrute méme des femmes, — le sys- 
téme de la femme 4 l’usine est donc antérieur au libéralisme — jusqu’a des 


(1) Ce point est développé dans d’autres parties de notre ouvrage. 
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religieuses (1), et on ne craint pas dans d’autres cas d’enrdler des forcats. 
Comme un soldat a son régiment, l’ouvrier est lié 4 sa fabrique sous peine 
de désertion. Faiblement payé, astreint 4 un travail quotidien de dix a 
douze heures en moyenne, il est en général logé et nourri 4 l’usine, du 
moins pour les célibataires. Comme un soldat il est soumis 4 la plus stricte 
discipline: non seulement technique, mais morale et religieuse. Car si le 
capitalisme naissant chasse la religion de ses propres affaires, c’est pour 
se servir d’elle comme d’une contrainte intime. Beaucoup de fabriques 
ont «un idéal presque monastique» qui nous donne bien la meilleure 
image du jansénisme économique qu’on évoquait plus haut. Dans cer- 
taines d’entre elles, il se développe méme un esprit de communauté, com- 
parable encore a l’esprit de corps d’une unité militaire. En compensa- 
tion de ces servitudes, il arrive d’ailleurs que l’ouvrier regoive des avan- 
tages substantiels, propriété d’un petit jardin, allocations de primes a 
Yoccasion des mariages ou des naissances, secours en cas d’accidents, 
retraites aux plus Agés, etc., et que se nouent ainsi des liens de respect 
et de dévouement, comme ceux qui attachent parfois les soldats a leurs 
chefs. 

S’agit-il, d’autre part, des entreprises en jurande? La méme mentalité 
se retrouve, adaptée au cadre plus restreint. Ce n’est plus a l'état mili- 
taire, mais a l'état domestique, a la condition des gens de service, que fait 
songer la situation de l’ouvrier qui garde d’ailleurs le nom de valet. Méme 
attachement a la personne du maitre. Méme état de tutelle. Méme disci- 
pline morale et religieuse. Et aussi, dans bien des cas, méme exploitation. 
Les salaires, en effet, sont ordinairement trés bas, et trés longues les jour- 
nées de travail: douze heures en moyenne. On voit méme des maitres 
aggraver encore cet état de choses par des manceuvres déloyales, 
avances d’intéréts 4 10 ou 12%, paiement en nature d’une partie du sa- 
laire, etc. 

Contre de tels abus que fait le pouvoir central? Il faut avouer que ses 
réactions sont faibles. I] est possible, comme on I’a dit, qu’une des raisons 
de l’opposition de Colbert a la liberté des grains fit sa crainte d’un ren- 
chérissement du pain de l’ouvrier (2). Il est possible aussi qu’il espérait 
que la multiplication des manufactures ferait, par la concurrence des 
maitres, élever les salaires; on a de lui des textes dans ce sens (2). Et il est 
vrai qu’il tenta d’assurer aux ouvriers une «justice sommaire » en réser- 


(1) Cf. BotssonNADE, Colbert ou le triomphe de l’étatisme, Riviére, 1932, p. 259. 
(2) et (3) E. Lavissr, Histoire de France, t. VII, I, p.330. 
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vant aux maires et échevins la connaissance des litiges sur les conditions 
de travail (3). 

Mais pour le reste, le «dirigisme» royal laisse faire ou favorise: il ne 
régit les corporations que pour affermir encore la puissance des plus forts, 
il resserre la discipline des maitres; il aggrave les conditions du travail 
(1). En un mot, comme le capitalisme qu’il annonce, le colbertisme n’a 
pas d’entrailles. 

Quoi d’étonnant que dans bien des endroits, les travailleurs soient 
proches de la révolte ? Si les coalitions et les gréves demeurent sporadiques, 
réprimées qu’elles sont avec une vigueur extréme, en revanche c’est de 
facon générale qu’en dépit des défenses officielles les ouvriers se groupent 
en associations séparées, confréries, compagnonnages, syndicats occultes, 
réunis parfois en fédération régionale. Ainsi les mémes causes produisent 
les mémes effets: la primauté de l’économie provoque dés son avénement, 
la révolte de homme. 


4. Les Manufactures d’ Hopitaux 


Un dernier fait achéve de caractériser la dictature du travail: l’institution 
des manufactures d’hépitaux. Antérieures 4 Colbert, elles ont été par lui 
vigoureusement développées. A l’apotre du labeur, il ne suffisait pas, en 
effet, de plier les ouvriers 4 une discipline inflexible; il fallait encore sou- 
mettre a la loi du travail ceux-la mémes quis’y dérobaient dans la misére 
ou le vagabondage. Qu’on en juge par ces lignes adressées a la municipa- 
lité d’Auxerre: «D’autant que l’abondance procéde toujours du travail 
et la misére de l’oisiveté, votre principale occupation doit étre de trouver 
les moyens d’enfermer les pauvres et de leur donner de l’occupation pour 
gagner leur vie» (2). Volontaire ou forcé, le chomage devait disparaitre; 
et ce n’était pas une mince entreprise 4 une époque ou la mendicité était 
largement répandue. 

La politique de Colbert semble a cet égard tenir dans cette formule: a 


(3) G.REenarp et G. WEuLERSSE, Le Travail dans I’ Europe moderne, Alcan, 1929, 
p.261. 

(1) C’est ainsi que Colbert obtient, en 1666, de l’Archevéque de Paris la sup- 
pression de vingt fétes chémées. La raison invoquée vaut d’étre rappelée: «La 
plupart des ouvriers sont des hommes grossiers, qui donnent ordinairement a la 
débauche et au désordre ces jours destinés a la piété et aux bonnes ceuvres» 
(cité par BoIssoNNADE, op. cit., p. 274). 

(2) 22septembre 1667, Lettres, mémoires instructions, (publiés par P. Clément, 
1861) II, 2, p.441. 
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l’assistance par l’aumone substituer l’assistance par le travail. Ainsi l’éco- 
nomie dirigée apparait-elle, dés sa naissance, plus ou moins liée a une 
politique de travaux publics. Mais, chose remarquable, le Colbertisme, 
ici encore, n’est pas l’étatisme. Les travaux qu’il impose aux chémeurs ne 
sont pas en effet des travaux improductifs, menés en quelque sorte en de- 
hors du cycle économique. Ils se rapportent aux industries du jour: in- 
dustries textiles en particulier (1). Quant aux conditions de vie, elles sont 
généralement trés dures: en vérité ces singuliéres manufactures évoquent 
beaucoup plus la caserne, voire la prison, que l’hépital proprement dit. 
Le succés d’ailleurs ne répondit nullement aux espoirs de Colbert. Les 
meoeurs du paupérisme étaient trop répandues pour disparaitre par les 
lois. Tout au plus ces ateliers sociaux réussirent-ils 4 former pour I’écono- 
mie privée un certain nombre d’apprentis et d’ouvriers instruits. 


On saisit ainsi la position du Colbertisme a l’égard du socialisme comme 
du libéralisme. 

Entre les ateliers sociaux du 17e siécle ct les «ateliers nationaux» de 
1848, il y a toute la distance d’une politique d’économie cornélienne, si 
l’on peut ainsi dire, 4 un romantisme de facilité. D’une fagon plus géné- 
rale, on voit par les exemples de la dictature du travail combien il est abu- 
sif d’assimiler le Colbertisme 4 un «socialisme monarchique», le socia- 
lisme ne sollicitant l’action de l’Etat (encore, tous les socialismes ne la 
réclament-ils pas) que pour réaliser l’émancipation de la classe ouvriére. 

Par contre, Colbertisme et libéralisme, également dominés par le pri- 
mat de l’économie, s’inspirent dans le domaine social de la méme pen- 
sée: que l’ouvrier n’est qu’un outil, que ’homme n’est qu’un moyen au 
service de la production. La doctrine du travail-marchandise ne fera 
qu’expliciter cette notion. L’un et l'autre sont également imbus d’une 
mentalité de classe qui considére l’état de sujétion du peuple comme son 
état naturel. 

Au regard de ces similitudes les dissemblances des deux régimes, sous le 
rapport social, ne semblent plus que secondaires. Que le machinisme qui 
aggravera encore la contrainte libérale, n’existe guére au 17e siécle; que 
la puissance patronale reste alors sous la coupe de |’Etat; que la morale 


(1) Au point de vue administratif et financier les manufactures d’hépitaux 
jouissent d’une large autonomie budgétaire et commerciale. On retrouvent tou- 
jours les mémes principes du colbertisme: |’Etat crée, instaure, stimule; il n’exé- 
cute pas lui-méme. 
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du labeur national serve 4 Colbert de moyen pour justifier et alourdir 
encore la férule du travail: ce ne sont la, en définitive, que des différences 
de détail, dues aux circonstances. Une seule disparité de fond subsiste 
entre ces deux régimes d’«économie d’abord»: sous le libéralisme, c’est 
l’isolement de l’ouvrier qui fera sa misére; avec le Colbertisme c’est son 


embrigadement (1). 


Faculté de Droit de l’ Université de Strasbourg A. PIETTRE 


(1) On comprend mal dans ces conditions l’appréciation de E. Levasseur, que 
«Colbert peut étre regardé comme I’un des plus grands bienfaiteurs des classes 
ouvriéres» (Histoire des classes ouvriéres en France, Paris 1859, t.II, p.339). Le juge- 
ment s’explique par la confusion — d’esprit trés libéral — entre l’ordre économique 
et ordre social. De ce que « Colbert fut l’organisateur de la prospérité industrielle 
et commerciale de la France» (ibid.), de ce qu’il a accru la richesse nationale et 
partout les possibilités de travail, on en conclut qu’il a été favorable aux travail- 
leurs, mais on oublie de regarder les conditions humaines de leur labeur. 














DAS PROBLEM DES INTERNATIONALEN 
MONETAREN GLEICHGEWICHTS 
UND DIE «REGEL» VON CASSEL 


I 


Der Begriff der Kaufkraftparitat des Geldes, der noch vor dreifig Jahren 
fast unbekannt war, ist heute bei allen denjenigen weit verbreitet, die 
sich theoretisch oder praktisch mit der Frage der Wahrungsstabilisierung 
beschaftigen. Je nachdem der Wechselkurs des Geldes von A ausgedriickt 
in Geldeinheiten von B einen héheren oder geringeren Wert hat als dem 
Verhiltnis der Preise zwischen A und B entspricht, sagt man allgemein, 
da8 die Wahrung von A iiberwertet bzw. unterwertet sei. Wenn sich 
die Frage der Wahl des Stabilisierungskurses des Geldes von A stellt, so 
wird der Gleichgewichtskurs genau aus dem Wert ermittelt, der durch 
dieses Preisverhaltnis angezeigt wird. 

Ohne Zweifel hat diese Auffassung einen groBen Wahrheitsgehalt. Sie 
bestatigt im wesentlichen das Prinzip der Interdependenz der einzelnen 
Volkswirtschaften, die dank der gegenseitigen Tauschbeziehungen zu ei- 
ner internationalen Wirtschaftseinheit zusammengeschmolzen werden. 
Wahrend sie einerseits daran erinnert, daB eine allgemeine Gleichge- 
wichtstendenz besteht, die beachtet werden muf®, wenn sich auch auf den 
einzelnen nationalen Markten ein Gleichgewicht herausbilden soll, be- 
grenzt sie anderseits die Freiheit der einzelnen Staaten, mit ihrer Wirt- 
schaftspolitik die Bedingungen der entsprechenden Volkswirtschaft zu an- 
dern. Wir miissen CassEL, Mises, Picou und Kryngs dankbar sein, daf 
sie in den Jahren zwischen den beiden Kriegen mit Nachdruck auf dieser 
Auffassung bestanden haben. Sie bildet die Voraussetzung zu einer ein- 
heitlichen Betrachtung der internationalen Geldprobleme. Ohne das gei- 
stige Riistzeug der Kaufkraftparitat waren wir heute in Verlegenheit, 
wenn wir die Preisverhaltnisse, die sich auf verschiedenen Markten bil- 
den, erklaren miiBten. Wir wiiBten nicht, wie die gegenseitigen Verhilt- 
nisse zu beurteilen. Um so weniger hatten wir auf Grund rein wissen- 
schaftlicher Uberlegungen eine internationale Geldorganisation, wie die- 
jenige von Bretton Woods begreifen kénnen, weil nur die sozusagen voll- 
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standige Ubereinstimmung iiber die Pramisse, daB eine feste GroBenbe- 
ziehung zwischen den Wechselkursen und den verschiedenen Preisnive- 
aus bestehe, erlaubt hat, den Gedanken anzunehmen, daf man mit einem 
internationalen Mechanismus den alten Goldstandard ersetzen k6énne, 
der seinerzeit eine empirische und nicht rationale Schépfung war und 
dessen Méglichkeiten ein Gleichgewicht herbeizufiihren ex-post erkannt 
und nicht ex-ante festgesetzt wurden. 

Trotz der Haufigkeit mit der man heute zum Begriff der Paritat Zu- 
flucht nimmt, und zwar nicht nur zum Zwecke einer allgemeinen Orien- 
tierung, sondern geradezu um daraus wirtschaftspolitische Normen abzu- 
leiten, ist es ratsam, sich der beschrankten praktischen Giltigkeit bewuBt 
zu sein, welche das Verhaltnis der verschiedenen Preisniveaus liefert. Ich 
habe mich mit dieser Frage in meinem Buch Teoria dei cambi con particolare 
riguardo al caso delle monete segno beschaftigt. Aber ich erachte es als zweck- 
mafig, mich damit noch einmal hier zu beschaftigen (indem ich die Ge- 
legenheit benutze, eine Formel zu korrigieren, die ich in dem oben er- 
wahnten Werk angefiihrt habe), weil ich bemerke, daB die naive Auffas- 
sung weitverbreitet ist, es geniige das Verhaltnis der Preisindizes von B 
und A zu berechnen, um den Wert genau zu bestimmen, zu dem die Re- 
gierung in A den Wechselkurs stabilisieren sollte. 

Leider war es Cassex selbst, der dieser einfachen Uberzeugung Ge- 
wicht verlieh. Er stellte tatsachlich mehrmals seine Theorie der Kauf- 
kraftparitat durch die Anwendung von Zahlen dar, die sich auf die ver- 
figbaren GroShandelsindizes in den verschiedenen Landern stiitzten. Er 
erweckt damit ausdriicklich den Anschein, daf seine Theorie eine « Re- 
gel» abgebe, um den Gleichgewichtskurs zwischen Wahrungen zu be- 
rechnen, die nicht mehr an das Gold gebunden sind. Im grofiziigigen 
Bemiihen, dem theoretischen Prinzip, das er unterstiitzte, Gewicht zu 
verleihen, unterlieB er es, die Aufmerksamkeit auf einige vereinfachende 
Annahmen zu lenken, die er seiner Theorie zugrunde gelegt hat. Auf der 
anderen Seite vergessen diejenigen, die die Theorie annehmen (wie iibri- 
gens viele, die sie kritisierten), sich zu erinnern, daf die von den Preisver- 
haltnissen erhaltene Angabe nur dann eine praktische Bedeutung haben 
kann, wenn bestimmte Bedingungen vorhanden sind, auf denen CassE be- 
sonders bestanden hatte. 

Ich schlage vor, auch ohne die Quantitatstheorie, die der Theorie von 
CassEL zugrunde liegt, zu diskutieren, aufzuzeigen, welches die Konse- 
quenzen der von CassEx eingefiihrten vereinfachenden Annahmen sind. 
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AuBerdem lege ich dar, dafi es logisch unméglich ist, die «Regel» der 
Kaufkraftparitat anzuwenden, wenn die von CassEx angefiihrten Bedin- 
gungen fehlen. 


II 


Die Theorie der Kaufkraftparitat geht von der Voraussetzung aus, daf 
unter der Bedingunz, wo zwischen dem Land A und B Freihandel 
herrscht, die Giiter auf der Suche nach dem hoheren Preis standig von 
einem Land ins andere gehen. Die beiden Markte waren somit im Gleich- 
gewicht, wenn dank der gegenseitigen Tauschbeziehungen jede Ware in 
A und B denselben Preis notieren wiirde. Da aber die Geldarten in den 
beiden Landern verschieden sind, ist es selbstverstandlich, daB die Ge- 
geniiberstellung der verschiedenen nationalen Preise mit Hilfe der Kurs- 
umrechnung gemacht werden mu. Deshalb waren die beiden Markte 
im Gleichgewicht, wenn fiir jede einzelne Ware der Preis in A zum be- 
stehenden Kurs umgerechnet dem in B herrschenden Preis gleich ware. 

Die monetare Gleichgewichtslage ist deshalb durch eine lange Reihe 
dieser Gleichungen (eine fiir jede Ware) bestimmt, die man jedoch zu ei- 
ner neuen Gesamtgleichung addieren kann. Daraus ergibt sich: 

1. Die beiden Markte sind im Gleichgewicht, wenn die Summe der in 
A quotierten Preise mit dem Wechselkurs multipliziert gleich der Summe 
der in B quotierten Preise ist. 

2. Der Wechselkurs ist gleich dem VerhAltnis, das zwischen der Summe 
der in B quotierten Preise und der Summe der in A quotierten Preise besteht. 

Die zweite Folgerung folgt, wie man sieht, nur aus dem Kalkiil und be- 
sitzt keine 6konomische Bedeutung, um so weniger als der Wechselkurs 
in der oben angefiihrten Rechnung gerade der auf dem Markt herrschen- 
de Kurs ist, im Augenblick wo A und B im Gleichgewicht sind. Aber 
wenn man die Art zu argumentieren umkehrt und, von den in A und B 
notierten Preisen ausgehend, den Kurs sucht, der die beiden Markte ins 
Gleichgewicht bringen sollte, mu man anerkennen, daf der gesuchte 
Kurs genau durch das VerhAltnis der Preissummen angezeigt wird, weil 
er ein Preis wie alle anderen ist und wegen des Prinzips der Interdepen- 
denz mit den anderen Preisen wird koexistieren miissen. 


Die Frage sieht jedoch anders aus, wenn man die Formel von CassEL 
betrachtet. Um der Theorie der Kaufkraftparitat einen zusammenfas- 
senden Ausdruck zu geben, ersetzt CassEL die Summe der Preise von A 
mit einem Preisindex vonA. Er behauptet somit, daB der Gleichgewichts- 
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kurs durch das Verhaltnis dieser Indizes angezeigt wird, bzw. was selbst- 
verstandlich ist, vom Verhaltnis zwischen den inversen Indizes von A 
und B. Betreffend dieser Formel sind zwei Einschrankungen gemacht 
worden, die mit der Tatsache zusammenhangen, da CasseEx keinerlei 
Bedingungen iiber die anzuwendenden Indizes macht. Verschiedene ha- 
ben bemerkt, da8 die gewéhnlichen Indexziffern, die immer eine be- 
schrankte Zahl von Preisen umfassen, fiir die Bestimmung des Kurses, der 
den gesamten Markt ins Gleichgewicht zu bringen hatte, wenig bedeute. 
Andere haben entgegnet, da® die tiblichen Preisindexziffern, welche 
auch die Preise der sogenannten «internen Waren» beriicksichtigen, 
nicht geeignet seien, den Wechselkurs zu berechnen, der den Markt mit 
dem Ausland ins Gleichgewicht bringen sollte. Aber diese Kritiken sind 
ohne Bedeutung fiir den, der das Prinzip der Preisinterdependenz bejaht. 
Die Ersetzung der Summen der Preise durch die Indexziffern wirft viel- 
mehr ein arithmetisches Problem auf, welches man wohl gegenwartig hal- 
ten mu$, bevor man wirtschaftliche Schliisse aus der Regel cles schwedi- 
schen Nationalékonomen zieht. 

Eine Preisindexziffer ist im Grunde ein Preismittel. Wenn man also 
n Preise fiir A und n Preise fiir B betrachtet, ist es durchaus nicht wahr, 
da8 das Verhaltnis zwischen den beiden Mitteln der zwei Serien immer 
gleich dem Verhaltnis zwischen den Summen der Preise der beiden Se- 
rien ist. Dies ist der Fall, wenn die Mittelwerte, welche die Summen er- 
setzen, einfache arithmetische Mittel sind; es ist jedoch nicht der Fall, 
wenn die Mittelwerte auf irgendeine andere Art gerechnet werden. Wenn 
man andererseits n Preise fiir A und m Preise fiir B beriicksichtigt, ist das 
Verhaltnis zwischen den Summen der zwei Preisserien immer von den 
Mittelwerten dieser Preise verschieden, auch wenn es sich um einfache 
arithmetische Mittel handelt. Daraus folgt, da trotz der logischen Giil- 
tigkeit des Prinzips der Kaufkraftparitat die Theorie in ihrer statistischen 
Struktur besser fundiert werden mu, wenn sie dazu verwendet werden 
soll, wirtschaftspolitische Normen zu geben. 

Genau ist notwendig, damit der Wert des Verhaltnisses der Preisindex- 
ziffern den Gleichgewichtskurs zwischen A und B anzeigt, da die fiir die 
Berechnung angenommenen Indexziffern einfache arithmetische Mittel 
sind, und da® sie auBerdem in der Zahl der betrachteten Glieder homo- 
gen sind. Leider werden jedoch diese Einschrankungen nie beachtet, 
wenn man die GroShandelsindizes, Kleinhandelsindizes oder die Lohn- 
satze zweier Lander vergleicht. Sehr oft sind diese Indexziffern, die fiir 
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andere Zwecke als zur Untersuchung des Gleichgewichtskurses berechnet 
werden, gewogene Mittel, und zwar sowohl arithmetische wie geometri- 
sche. Sie betrachten sozusagen immer eine Zahl von Gliedern, die von 
Markt zu Markt verschieden ist. Und deshalb sagen die Angaben, die 
man bei Anwendung der Cassetschen « Regel» von ihnen erhilt, nicht 
so viel, wie man ihnen zuschreibt. 


III 


Ubrigens auch im Fall, wo die fir die Ausrechnung der Paritat ange- 
nommenen Indizes einfache arithmetische Mittel von gleicher Glieder- 
zahl sind, ist es schwierig anzunehmen, da® der Gleichgewichtskurs von 
ihrem Verhaltnis bestimmt werde. CassE gelangt zu diesem SchluB, weil 
er annimmt, daf die Waren sich ohne Spesen (Transport, Versicherung, 
Verpackung usw.) von einem Markt auf den anderen transportieren las- 
sen. Dieses ist die implizite Bedingung, welche notwendig ist, damit man 
sagen darf, dafs der Preis irgendeiner Ware in A multipliziert mit dem 
Wechselkurs von A auf B im Gleichgewicht dem Preis derselben Ware in 
B gleich sein mu. Aber wenn beim Transport der Ware von A nach B 
(oder umgekehrt) Spesen notwendig sind, ist es klar, daB die beiden Preise 
nicht gleich sein konnen. Da nun in Wirklichkeit alle Transporte kost- 
spielig sind, gibt es keinen Fall, wo die Formel der Kaufkraftparitat an- 
gewendet werden kann, wie es bei Casse dargestellt ist. Dies heift mit 
anderen Worten, daf diese Formel durchaus nicht als Regel fiir die Be- 
rechnung des Gleichgewichtskurses zwischen zwei Markten dienen kann. 

Um den Spesen Rechnung zu tragen und um sich dadurch der Wirk- 
lichkeit zu nahern, mu man auf die folgende Art vorgehen. 

Wir wollen zwei Markte A und B und n Giter (a, b, c...n) annehmen, 
deren entsprechende Preise auf dem Markt A in Geldeinheiten von A 
ausgedriickt pa, pb, pc...pn seien. Auf dem Markt B seien die entspre- 
chenden Preise in Geldeinheiten von B ausgedriickt za, zb, zc...zn. C sei 
der Wechselkurs zwischen den beiden Landern und genau der Preis in 
Geld von B fiir eine Geldeinheit von A. Ferner seien ta, tb, tc...tn die in 
Geldeinheiten von A ausgedriickten Spesen, die notwendig sind, jede der 
einzelnen Waren von A nach B zu bringen. Umgekehrt seien va, vb, ve 
...vn die entsprechenden Spesen in Geldeinheiten von B, um dieselben 
Waren von B nach A zu bringen. Wenn die n Giiter ohne Unterschied 
von jedem der beiden Markte importiert und exportiert werden kénnen, 
wird die internationale Gleichgewichtssituation fiir jedes von ihnen durch 
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eine Preissituation gekennzeichnet, bei der es nicht mehr vorteilhaft ware, 
die Transportspesen auf sich zu nehmen, um die Waren von einem ins an- 
dere Land zu bringen. Mit andern Worten werden wir fiir jede beliebige 
Ware ein Gleichgewicht haben, wenn in Geldeinheiten von B ausge- 
driickt 

zi = (pi-+ti) C ist, 
oder auch, in Geldeinheiten von B: 

Cpi = zi-+vi ist. 
Aus offensichtlichen logischen Griinden kénnen diese beiden Gleichungen 
nicht nebeneinander bestehen, wenn alle Glieder positiv sind. Aber es ge- 
niigt, daB man eine von ihnen verifiziert, um eine Gleichgewichtslage im 
oben definierten Sinn zu erhalten. Wenn man tatsachlich die erste veri- 
fiziert, und zwar wenn der Preis von i auf dem Markte A vermehrt um 
die Transportspesen von A nach B gleich ist, fehlt nicht nur der Anreiz, 
die Ware von A nach B zu bringen, sondern in noch starkerem Mafe 
auch der Anreiz, sie von B nach A zu bringen, da Cpi, das schon kleiner 
ais zi ist, noch kleiner wird als zi vermehrt um vi. 

Wenn man das festgestellt hat, ist es gewiB, daB in jedem beliebigen 
Augenblick die in A und B quotierten Preise jeder der n Waren entweder 
die erste oder die zweite der oben erwahnten Gleichungen erfiillen, so 
da8 wir die folgenden n simultanen Gleichungen haben: 

Za = (pa+ta) C 
Zb = (pb+tb) C 


Cpm = Zm+vm 
Cpn = Zn-+vn 





Die Gleichungen des zweiten Typs (Cpi = Zi+vi) kann man auch unter 
der Form (Zi = Cpi — vi) schreiben, und man wird daher die n Gleich- 
gewichtsgleichungen, die sich alle auf die in B quotierten Preise beziehen, 
wie folgt schreiben kénnen: 

Za = (pa+ta) C 

Zb = (pt+tb) C 

Zm = Cpm-vm 

Zn = Cpn-vn 





Wir summieren nun diese Gleichungen und setzen in der Gesamtglei- 
chung die Indexziffern ein (einfache arithmetische Mittel): Z fiir die 
Summe der Preise in B, P fiir die Summe der Preise in A, T fiir die Sum- 


16 











236 LUIGI FEDERICI 


me der Spesen, die mit dem Symbol t ausgedriickt sind, und V fiir die 
Summe der Spesen, die mit v ausgedriickt wurden. Wir erhalten nun so- 
fort: 

Z = C (P+T) — V woraus sich leicht 


Z+V ° 
= ableiten laBt. 
P+T 





In dem von CassEL angenommenen Fall, wo keine Transportspesen 
von einem Markt zum andern zu tragen sind, fallen die Bezeichnungen 
V und T weg, und meine Gleichung wird genau derjenigen von Casse 
gleich. Aber im realen Fall, wo der internationale Transport der Giiter 
Spesen verursacht, kann man nicht mehr behaupten, da8 der Kurs, wel- 
cher die Markte von A und B ins Gleichgewicht bringt, durch das ein- 
fache Verhaltnis zwischen dem Preisindex in B und dem Preisindex in A 
bestimmt sei. Meine Formel zeigt, daB es notwendig ist, auch den Trans- 
portspesen (unter der Form von Indizes) Rechnung zu tragen. Diese Er- 
ganzung stellt keineswegs eine begriffliche Komplikation dar. Sie stellt 
etwa gar nicht die Giiltigkcit des Prinzips in Frage, daB der Gleichge- 
wichtskurs zwischen A und B vom Verhaltnis zwischen der Kaufkraft des 
auf beiden Markten zirkulierenden Geldes bzw. anders ausgedriickt von 
der Kaufkraftparitat abhangt. Da die Spesen v in Geldeinheiten von B 
ausgedriickt werden und die Spesen t in Geldeinheiten von A, tragen auch 
die Indizes V und T dazu bei, zu bestimmen, welches die Kaufkraft von 
B und A ist. Das Prinzip, worauf sich CassEx stiitzt, wird deshalb gar nicht 
in Frage gestellt, und wenn die Indizes Z und P so berechnet wiirden, 
daf sie auch die Kosten fiir den Transport der Waren von B und A ein- 
schléssen, kame man auch auf die von CassE beniitzte Formel. 

Leider beriicksichtigen jedoch die in den verschiedenen Landern ver- 
fiigbaren Indexzahlen, auf die sich CassEL ohne Einschrankungen stiitzt, 
und die von denjenigen verwendet werden, die CassELs Regel anwenden, 
nur den Preis der Waren. Man miifte deshalb den Transportspesen se- 
parat Rechnung tragen. Es existieren jedoch keine Indizes dieser Spesen, 
weshalb es nicht méglich ist, aus dem vorhandenen statistischen Material 
den Gleichgewichtskurs korrekt zu berechnen. 

Diesem Schlu8 kann man entgegenhalten, da unter der Bedingung, 
wo A und B bereits in Handelsbeziehung stehen, die Preise in B der aus A 
importierten Waren die entsprechenden Transportkosten bereits enthal- 
ten. Bei der Anwendung der Formel miisse man deshalb diese Kosten 
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nicht mehr beriicksichtigen. Dieser Einwand ware nur giiltig, wenn die 
Indexziffern, welche man fiir die Berechnung annimmt, ausschlieBlich in 
jedem Land die Inlandspreise der importierten Waren betrafen. Unter 
diesen Voraussetzungen ist bestimmt keine Korrektur der Cassetschen 
Formel notwendig. Da aber umgekehrt die gemeinsamen Zahlen des 
GroShandelsindexes und noch mehr diejenigen des Kleinhandelsindexes 
sozusagen immer, wenn auch in einem von Land zu Land verschiedenen 
Mae, zusammen mit den Preisen der importierten Waren auch die Prei- 
se der exportierten und die Preise derjenigen Giiter umfassen, die im Au- 
genblick nicht Gegenstand des internationalen Handels sind, ist es klar, 
da sie fiir einige Waren den Transportkosten Rechnung tragen, fiir an- 
dere jedoch nicht. Wenn somit diese Indizes auch einfache arithmetische 
Mittel von derselben Gliederzahl waren, kénnten wir sie nie ohne Kor- 
rektur zu dem von CassEL vorgeschlagenen Zweck verwenden. 


IV 


Abgesehen jedoch von diesen methodischen Griinden, mu8 man iiber die 
Bedeutung, die das Verhaltnis zwischen den Preisindizes zweier Markte 
besitzt, skeptisch sein, wenn im Moment der Ausrechnung die fir die 
Giltigkeit der Theorie der Kaufkraftparitat notwendigen wirtschaftli- 
chen Voraussetzungen nicht existieren. 

Es gibt 3 fundamentale Voraussetzungen dieser Theorie: freier Wa- 
renverkehr, geniigende monetare Stabilitat, normale Fahigkeit der Wirt- 
schaft, auf Preisinderungen mit Angebot- und Nachfrageanderungen zu 
reagieren. CassEL bestand besonders auf den ersten beiden Voraussetzun- 
gen. Ihre Notwendigkeit ist ibrigens demjenigen klar, der die CassEL- 
sche Theorie als eine Theorie des Kursgleichgewichts und nicht als eine 
Theorie des laufenden Kurses betrachtet. In welchem Sinn kann man 
schon von dem wirtschaftlichen Gleichgewicht zwischen zwei Markten 
sprechen, wenn diese beiden Markte nicht vollstandig offen sind? Solange 
der Austausch zwischen A und B nicht durch Zélle, die die Vorteile des 
internationalen Handels verandern und selbst Daten der Marktwirtschaft 
bilden, sondern durch administrative MaBnahmen geregelt wird, die im 
Gegensatz zu den Zéllen die Rentabilitat der Marktoperation nicht ver- 
andern, dafiir aber den Austauschverkehr behindern, ist es absurd zu 
denken, da8 A und B zu einer Gleichgewichtslage gelangen, die defini- 
tionsgema8 durch einen Wechselkurs gekennzeichnet ist, welcher die 
Warenpreise gleich macht. Und wenn anderseits die MArkte offen sind, 
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welchen Sinn kann da die Feststellung eines Gleichgewichtskurses haben, 
wenn sich die Preise dank der standigen Veranderungen im Geldwesen 
dauernd andern? In einem solchen Fall wird die Kaufkraftparitat des 
Geldes jedesmal, wenn sie gerechnet wird, den Gleichgewichtskurs ange- 
ben, der die Markte in diesem Augenblick ins Gleichgewicht bringen 
wiirde. Da sich aber die Preise stark und rasch verandern, ist es klar, daf 
diese Angaben nur einen momentanen Wert haben werden. Sie werden 
deshalb nicht als wirtschaftspolitische Norm verwendet werden kénnen, da 
sich die Marktsituationen und damit auch der Gleichgewichtskurs rasch 
andern. 

Trotz der Selbstverstandlichkeit dieser Betrachtungen haben diejeri- 
gen, die die Theorie der Kaufkraftparitat auf Grund der Priifung kon- 
kreter Verhaltnisse kritisiert haben, es standig unterlassen, sich zu verge- 
wissern, ob die von CassEL bestimmten Bedingungen erfillt sind. Ihre 
Schliisse mangeln deshalb der Bedeutung. Denselben Fehler begehen heu- 
te alle diejenigen, die diese Theorie beniitzen, um den vermutlichen 
Gleichgewichtskurs zwischen A und B zu bestimmen, ohne sich dariiber 
Rechenschaft abzulegen, daf dem Verhaltnis der Preisindizes (auch wenn 
diese Indizes vergleichbar waren) jede Bedeutung mangelt, da der in- 
ternationale Handel noch starken administrativen Regelungen unterwor- 
fen ist. Dieser verandert seine Ausmafe und seine giitermaBige Zusam- 
mensetzung. Zudem besteht in allen Landern eine monetare Unordnung 
(oder doch mindestens eine gewisse Inflationstendenz wie sogar in den 
USA.), die starke und schnelle Preisveranderungen hervorruft. Wie ist es 
da méglich, sich auf die Theorie der Kaufkraftparitat zu stiitzen, um den 
Gleichgewichtskurs zwischen der italienischen Lire, dem Franzosenfran- 
ken, dem .ungarischen Forint, dem USA-Dollar, der englischen Pfund 
usw. zu bestimmen? 

Tatsachlich ist die Theorie der Kaufkraftparitat trotz einiger Wider- 
spriiche, die von Cassgx selbst hervorgerufen wurden, indem er sie gerade 
auf den Fall der Inflation anwendbar darstellte, eine unter statischen 
Voraussetzungen aufgestellte Theorie. Sie gilt somit nur fiir einigermafen 
normale Wirtschaftsverhaltnisse. Sie gibt nur fiir die Lander eine giiltige 
«Regel» ab, die keine monetare Unordnung haben und deren Tausch- 
verkehr von der gegenseitigen Rentabilitat bestimmt ist. Aber auch diese 
beiden Bedingungen geniigen nicht. Wenn namlich auch nur einer der 
beiden Markte unfahig ist, in angemessenem Mafse auf Preisanderungen 
mit Anderungen in den angebotenen und nachgefragten Mengen zu rea- 
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gieren, so kann man keine internationale Gleichgewichtslage bestimmen. 
Als CassEx seine Theorie formulierte, war es nicht notwendig, diese dritte 
Bedingung aufzufiihren. Es war damals unvorstellbar, daB ein Markt in- 
nerhalb der Grenzen der gewohnlichen strukturellen Veranderungen die 
angebotenen und nachgefragten Mengen nicht in Ubereinstimmung mit 
Anderungen in den Preisen verandern kénnte. In jener Zeit wurden die 
Produktion und der Konsum nicht geplant. Die Produktionssysteme 
funktionierten. Heute ist die Lage unter zwei Aspekten verschieden. So- 
wohl in Europa als auch in Asien sind die aus dem Krieg hervorgehenden 
Lander auSerstande, den Umfang ihrer Importe und Exporte entspre- 
chend der Preislage zu verandern. Diese Lander kommen fast ausschlieB- 
lich als Kaufer auf den internationalen Markt. Jedenfalls weichen ihre 
Kaufe und Verkaufe stark von denjenigen ab, die sie tatigen wiirden, 
wenn ihre Bediirfnisse nicht so dringlich und aufergewéhnlich waren 
und ihre Produktion leistungsfahiger ware. Die Wirtschaft dieser Lander 
arbeitet nicht unter normalen Voraussetzungen. Es ist deshalb undenk- 
bar, daB diese Lander durch einen zweckmafig gewahlten Kurs in ein 
internationales Gleichgewicht gebracht werden kénnten. Auch aus die- 
sem Grund ist die durch das Verhaltnis der Preisindizes erhaltene An- 
gabe grundsatzlich eine Angabe ohne jede Bedeutung. 


V 


Als Schlu8folgerung aus dem Vorhergehenden mu man die Aufmerk- 
samkeit auf die Schwierigkeiten lenken, die es zu tiberwinden gibt, und 
auf die Zeit, die verstreichen muB, ehe man hoffen kann, mit einer genii- 
genden Annaherung den Gleichgewichtskurs von Fall zu Fall zu bestim- 
men. Die Behauptung, dieses Problem sofort zu lésen, hat zur Zeit keine 
logische Grundlage. Das Vertrauen, mit dem sich viele der Theorie der 
Kaufkraftparitat anvertrauen, ist auf jeden Fall durch die oben ange- 
fiihrten methodischen Griinde kompromittiert. Es ist notwendig, nach 
und nach zu einem internationalen Preisgleichgewicht zuriickzukehren. 
Dieses ist ja nur ein Ausdruck des aligemeineren und umfassenderen wirt- 
schaftlichen Gleichgewichts. Dieses erreicht man nur, nachdem die ver 
schiedenen nationalen Volkswirtschaften eine nach der andern ins Gleich- 
gewicht gebracht sind. Die Bestimmung der Gleichgewichtskurse ist der 
Schlu8 eines langen und schweren Werkes, nicht der willkiirliche Anfang. 

Unter diesen Aspekten kann man mit einem gewissen Skeptizismus 
gegeniiber der Tatigkeit des «International Monetary Fund» nicht zu- 
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riickhalten. Wie bereits gesagt worden ist, wurde der « Fund» auf Grund 
des Gedankens geschaffen, da ein bestimmtes Verhaltnis zwischen den 
Preisindizes und den Wechselkursen bestehe. Dieser Organismus, der die 
Funktion hat, «den Mitgliedern zu helfen, Vereinbarungen einzuhalten, 
die eine ausgeglichene Expansion des internationalen Handels und der 
internationalen Investitionen unterstiitzen», glaubt den zusammenge- 
schlossenen Staaten in der Aufgabe beistehen zu kénnen, «die Auswir- 
kungen der monetaren Instabilitat dadurch zu reduzieren, daf er inner- 
halb gewisser Grenzen die Ausbreitung der monetaren Instabilitat von 
einem Land auf das andere verhindert» (Annual Report of the Executive 
Directors of I. M.F., September 1946). Zu diesem Zweck geht er von der 
Feststellung der Kursparitat aus, die die Mitgliederstaaten angeben und 
einzuhalten sich verpflichten muBten. Aber der «Fund» hat bereits er- 
kennen miissen, da in den Beziehungen zwischen den 32 Landern und 
den 52 Geldzonen, die am 18.Dezember 1946 diese grundlegende Ver- 
pflichtung angenommen hatten, «zu den bestehenden Wechselkursen be- 
trachtliche Disparitaten zwischen den Preis- und Lohnniveaus der zahl- 
reichen Lander bestehen. Ferner, da8 die umfangreichen Verschieden- 
heiten, die auf einigen Markten zwischen den Kosten der unumgangli- 
chen Importe und dem Ertrag aus den Exporten bestehen, durch Ande- 
rungen in der Kursparitat nicht wesentlich vermindert werden kénnten.» 
Daher «ist die gr68te Bedeutung der Erklarungen nicht in der Hohe der 
festgesetzten Kurse zu finden, sondern in der Tatsache, daB die Staaten, 
die dem , Fund‘ angehGren, eine Regelung angenommen haben, die sie 
verpflichtet, die monetare Stabilitat zu fordern, ihre Kurse nur im Ein- 
verstandnis mit dem ,Fund‘ zu andern und sich gegenseitig zu unter- 
stiitzen, um das hauptsachlichste Ziel des , Funds‘ zu erreichen». Des- 
halb «ist die Festsetzung der Wechselkurse nicht als Garantie des ,Funds‘ 
aufzufassen, da alle diese Kurse unverandert bleiben werden» (I.M.F. 
Statement Concerning Initial Par Values). Dies bedeutet mit andern Wor- 
ten, daB der Fond die Unméglichkeit zugeben muBte, durch Anderungen 
des Wechselkurses ein internationales Preisgleichgewicht zu schaffen. Es 
bedeutet aber auch, daf er die Notwendigkeit und die Schwierigkeit der 
Ordnung der nationalen Volkswirtschaften einsieht, die der Errichtung 
einer internationalen Geldorganisation vorausgehen muB. 


Aber auf welche Art wird der « Fund » dazu beitragen konnen, von au- 
Ben Ordnung in die einzelnen Volkswirtschaften zu bringen? Die Ein- 
schrankungen, die den einzelnen Landern auferlegt wurden, ihre Kurse 
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ohne Zustimmung des Fonds zu andern, haben offenbar den Zweck, Va- 
jutakampfe zu verhindern. Dies wird helfen, eine gewisse internationale 
Stabilitat zu schaffen, um dann Schritt fiir Schritt zur Stabilisierung der 
heute so unsicheren Wahrungslage zu gelangen. Man darf aber nicht ver- 
gessen, daB die Geldreformen sowohl die Wechselkurse als auch die Héhe 
der Preise betreffen. Eine Bindung jener kann deshalb im Augenblick, 
wo alle Daten flexibel sein sollten, um das angemessenste Stabilisations- 
niveau zu erreichen, eine schwere Versteifung eines wirtschaftlichen 
Datums darstellen. 

Auf die Grenzen und die Fahigkeit des « International Monetary Fund», 
zur wirtschaftlichen Gesundung der Welt einen Beitrag zu leisten, wird 
ein Komplex von objektiven, subjektiven, internen und externen Bedin- 
gungen in jedem Land einwirken. Es ist hier nicht mdglich, sich dariiber 
aufzuhalten. Ich habe es jedoch fiir angemessen erachtet, diese komplexen 
Fragen nur beispielsweise aufzufiihren, um am jiingsten Verhalten eines 
mit Autoritat ausgestatteten Wirtschaftsorganismus die Unmdglichkeit 
zu zeigen, mit Hilfe der Theorie der Kaufkraftparitat die Gleichge- 


wichtskurse zu bestimmen. 


Universita Bocconi, Milano Luic1 FEDERICI 











REPRESSED INFLATION 


I 


In the first number of this periodical (“Kyklos,” vol.I, 1947, fasc.1) I 
published an article in German under the title “Offene und zuriickge- 
staute Inflation” where I tried to explain what I propose to call “repres- 
sed inflation” in contrast to what is known as “open inflation” (1), 
Though it was nothing more than an exploratory sketch which had been 
originally prompted by Jacques Ruerr’s book L’ordre social, it seems to 
have met with some interest, mostly of an approving character. I feel en- 
couraged, therefore, to pursue the important subject somewhat further 
and to suggest some supplementary ideas on it, hoping that others will 
take up the discussion. I am convinced that a real understanding of the 
process of repressed inflation delivers the key to most of the economic ills 
of present-day Europe. It seems, indeed, to be the great economic malady 
of our times. 

Let us recapitulate what happens when a country becomes a victim of 
the malady of repressed inflation. As a consequence of the war and of bad 
economic management after the war we observe almost everywhere a 
serious inflation in the sense of a great increase of the volume of money 
relative to a very slow recovery of production. If the government would 
admit an “open” inflation this disproportion between the volume of 
money and the volume of goods would result in the wellknown conse- 
quence of a general increase of incomes, prices, costs, and foreign ex- 
changes. Now we suppose that the government has the praiseworthy in- 
tention to avoid this catastrophe of an open inflation. We suppose further, 
however, that our government does not resolve to act against the in- 
flationary disproportion between money and goods either, be it that it 

(1) While I explained in the preceding article why, in German, I prefer the 
term “zuriickgestaute Inflation” to any other I want to defend, on the present 
occasion, the use of the English equivalent “repressed inflation” instead of less 
apt expressions like “‘suppressed”’ or “retarded” inflation. The word “repressed” 
seems best suited to convey the idea of an inflation which is really only stifled or 
smothered without being effectually suppressed. For the same reason the term 


“frustrated inflation,” used by some authors (H.C. Simons, L. A. Hann), does not 
recommend itself. What is ultimately frustrated is rather the attempt to do so. 
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has not the political strength to do so (as especially the governments 
composed after the paralyzing formula of “Tripartisme”’), be it that it 
will not give up an economic policy which is incompatible with a sound 
monetary system and liable to lead to inflationary pressure (“full em- 


99 6e¢ 


ployment,” “cheap money policy,” or some sort of collectivist policies) (1). 
What does a government do in such a situation where it wants to have it 
both ways? It forbids the excess of demand to result in increased prices, 
costs, and exchange rates, and at the place of free prices which have the 
function to bring some working order into the economic process and to 
give it the necessary impulses the government now puts another system 
which, during the exceptional period of the war, has been both effectual 
and necessary. It is the system combining the fixing of maxima prices 
with rationing and other indispensable measures which, while going un- 
der the euphemistic name of “controls” and “planning,” 
reality, of all sorts of coercion. Speaking in terms of mechanics, there are 
now two sorts of pressure working against each other: the pressure of in- 
flation driving prices, costs, and exchanges upward and the pressure of 
“control” which tries to neutralize that upward pressure. The question is 


consist, in 


how long the government can sit on the gusher of inflation, and what will ° 
happen as long as it is able to do so. 

It is this new type of repressed inflation which corresponds to our age 
of collectivism. It seems that that is true in a double sense. First, repressed 
inflation is the monetary counterpart of collectivism because all experi- 
ences bear out the well-founded assumption that collectivism leads in- 
variably to inflation. Secondly, as we saw, collectivism is connected with 
repressed inflation because the measures of repression constitue what we 
call collectivism, i.e. an economic system which replaces the spontaneous 
order of the free market by an order which some name “‘conscious”’ while, 
in fact, it is based on command and the sanctions assuring obedience. 
Whether we look on repressed inflation from the side of collectivism or 
from that of inflation we will say either that it is ‘““Collectivism plus In- 

(1) Repressed inflation as a consequence of a policy of “full employment” has 
been mentioned by Henry C. Simons, The Beveridge Program: An Unsympath- 
etic Interpretation, The Journal of Political Economy, September 1945. There he 
says: ““The English economy is to be subjected, by deficit finance, to a continuous 
inflation pressure, which, in turn, will be frustrated by nonfiscal means” (p.215). 

That “cheap money”’ policy will lead to repressed inflation has been shown by 
L. ALBERT Haun, Interest Rates and Inflation, The Commercial and Financial Chron- 
icle, December 27, 1945. 
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flation”’ or that it is “Inflation plus Collectivism.” As long as we see in it a 
new variety of inflation we say “repressed inflation,” but if the pheno- 
menon would interest us primarily as a new chapter in the important 
theory of collectivism we might speak rather of “inflationary repression.” 
Or to put it differently: collectivism serves just as well for an attempt to 
mitigate the open harms of inflation as inflation serves for an attempt to 
mitigate the open harms of collectivism. 

These few remarks point to many and subtle problems which would 
deserve a more thorough exploration. One of these is how much the 
meaning of money changes under collectivist inflation. We speak of money 
in a collectivist system, but how far is it still the same thing as in a free 
system ? What is the essential difference between a rubel, a Reichsmark, 
or even an English pound on the one hand and a dollar on the other? 
Money in the Free Economy has the same intrinsinc value everywhere and 
in everyone’s hand. In a collectivist Economy, however, the value of 
money depends on where it is and who spends it. Even an English pound 
is no longer outside of Great Britain what it is inside; exchange control, 
that most indispensabie means of a collectivist repression of inflation, 
breaks up the connection between the pound and the international 
system of values. If that disconnection lasts long enough and if the dis- 
crepancy between the fictitious rate of exchange enforced by exchange 
control and the hypothetical equilibrium rate becomes very great we get 
the “Rubel Phenomenon,” i.e. the case illustrated by the extreme 
example of Soviet Russia where the currency of a collectivist country has 
no definable value abroad. As I explained in my previous article, the 
German Reichsmark has gone the same way as the rubel and by the 
same process of more and more collectivist repressed inflation (1). 

Even exchange control, however, does not suffice to bring about the 


(1) I repeat that there is a very good illustration of the fate of the Reichsmark 
in the impossibility of a just compensation to the German owners of property in 
Switzerland which the Swiss government has been forced to seize by the Wa- 
shington agreement between Switzerland and the Allies. There is a logical incon- 
sistency in wanting to seize these assets (instead of compelling the owners in Ger- 
many to pay the corresponding sum in Reichsmark) and in having the laudable 
wish to compensate the owners in Reichsmark. One wants to seize these assets 
because they can never have even approximately the same value as any given 
amount of Reichsmarks, and it is impossible to find out the rate of exchange be- 
tween the Swiss franc and the German mark which would guarantee even a sem- 
blance of a just compensation. 
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Rubel Phenomenon, if there are “black’”’ exchange markets which make 
it possible to ascertain that “natural” rate of exchange which corresponds 
to the new situation created by exchange control. True, exchange con- 
trol breaks up the connection between the national and the international 
system of values, but it still leaves the possibility of defining the “illegal” 
value of the currency in terms of free currencies. Even that, however, is 
no longer possible if, as it is the inevitable consequence of collectivism, 
exchange control goes together with internal price control and ration- 
ing. With exchange control alone, the collectivist currency does not 
mean the same thing inside and outside of the country, but it does so at 
least inside the collectivist country. With exchange control plus price con- 
trol and rationing, even the latter is no longer true, because the internal 
value of money which, under exchange control alone, had been object- 
ively determined for all by the free markets now splits into fragments of 
different values of money which are determined by the political authority. 

t is Dostojevski who has said of money that it is ccined liberty. Now 
by an irony of history his own country has become the first to show how 
collectivism destroys this liberty together with most of the others, and 
that, in spite of the later competitors in this field, Russia has remained 
the country where the collectivist system of the fragmentation of the value 
of money has reached the highest degree of perfection. Under collecti- 
vism, it is no longer true that money embodies the liberty of choice and 
the freedom to buy under conditions equal to all. Collectivist money 
means that money is next to worthless unless it is accompanied with rights 
and privileges accorded by the political authority. If the rationing is 
equal for all it is money plus ration coupons which decide its real value. If 
the rationing is differentiated according to a system of needs and merits de- 
fined by the government it is money plus ration coupons plus the social 
and political position of the owner which determines its ultimate value. 
Whereas exchange control makes important the place where the money is, 
the collectivist system of rights and privileges to buy at controlled prices 
adds the importance of the person who spends it. Exchange control makes 
it more and more impossible to know what the collectivist currency is 
worth abroad. Now, under an elaborate system of arbitrary prices, ra- 
tioning, and buying privileges, it becomes equally impossible to know 
what the collectivist currency is worth inside the country. One might just 
as well try to square the circle as to calculate the internal purchasing 
power of the rubel or the Reichsmark or the cost of living in Russia or 











246 WILHELM ROPKE 


Germany, and the corresponding task of the statistician even in countries 
like Great Britain has become increasingly difficult. 

All that means, among other things, that money income and pecuni- 
ary wealth have become much less significant than before. Now, under 
an elaborate system of collectivism, as it exists in Russia today, it is the 
ration coupon, the political position, and the place in the social hierarchy 
which determine whether or not a given unit of money is worth tenfold 
or even one hundredfold its lowest value. It is a political decision of the 
government which determines this new factor of wellbeing, not the money 
income of the individual. Money is still being earned, as under the mar- 
ket economy, by selling goods and services, but besides the fact that even 
this process has changed its meaning in essential aspects, we have to re- 
cognize that now coupons and social position have to be added in order 
to give real value to the money earned, and it is the government which 
gives coupons and social position. While even the money income de- 
pends now largely on the discretion of the political authorities the “‘in- 
come” based on coupons and social position does so entirely. The “‘poli- 
ticalisation”’ of all economic phenomena which characterises collectivism 
in general becomes obvious equally in the field of money. Non olet said the 
emperor Vespasianus in order to suggest that money depersonalizes all 
human relations and that it is the embodiment of an objective and uni- 
form value. Now, under collectivism, money begins to smell. Its value 
loses that objectivity, and becomes dependant on who owns it, who 
spends it, and even on where it came from (1). 


II 


After having defined “repressed inflation” and indicated its connection 
with collectivism we would have to study the phenomenon as a process. 
We are entitled to call this process highly pathological because it has the 
tendency to involve the national economy in progressive disorder and 


(1) The present author is, of course, not the first to remark that collectivism 
changes the meaning of money entirely. The essential points have been particul- 
arly well brought out by Professor F. TrEvovux in his suggestive paper ‘‘Economie 
classique, économies romantiques, économies dirigées totalitaires,’? published in 
the symposium Mélanges Gonnard, Paris 1945. He says: “‘La monnaie de ]’écono- 
mie dirigée n’est plus que l’ombre de ce qu’elle est en économie classique; ce n’est 
plus qu’un mot vidé de sa substance, une apparence fugace aux mains de |’Etat” 
(p.401). He sums up his findings by the crisp statement: “‘Monnaie, au sens tra- 
ditionnel du mot, et dirigisme sont incompatibles ” (ibidem). 
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economic paralysis. As I pointed out in my previous article, it is the case 
of Germany which allows us to follow up this process of repressed in- 
flation to its very end of the complete dissolution of the national economy 
(1). There we see with particular clarity that it is a system of fictitious values 
compulsorily enforced. The longer it lasts the more fictitious such values tend 
to become, both in the sense that they correspond ever less truly to the 
real scarcities or ophelimities and in the other sense that, for this reason, 
ever less economic transactions are being made on the basis of these fic- 
titious values. The distortion of all value relations, the increasing im- 
portance of illegal dealings besides the shrinking “official sector” and the 
ever greater conflict between the impulses of the market and the ad- 
ministration struggling desperately to maintain its authority—all this 
leads finally to a chaos where there is no economic order at all, be it col- 
lectivist or competitive. There may be “‘full employment,” but one com- 
bined with a tragic waste of productive forces and, consequently, with an 
appalling degree of general misery which is all the less bearable as it is 
increasing rather than diminishing. In the end, money not only loses—as 
it does in the final stages of an open inflation—its function to serve as the 
normal medium of exchange and the measure of value but, on top if this, 
it ceases to give the necessary impulses to production. Open inflation is 
bad enough because it is the cause of crying injustices and because it leads 
to unbalanced production. Repressed inflation is, if anything, somewhat 
worse because it adds stagnation to unbalanced production and unjust 
distribution. 

The process of repressed inflation is characterized by the fact that the 
inflationary pressure tends to mount steadily. But the more it increases 
the more the government is compelled to increase the counter-pressure of 
repression. We are then entering a vicious circle where with increased in- 
flationary pressure and governmental counter-pressure the system of 
compulsory values will become ever more fictitious; where unbalanced 
production, chaos, and stagnation will assume ever more alarming pro- 
portions, and where the population will react both to the means and to 
the effects of repressed inflation by a spirit of growing discontent, disobe- 
dience, distrust and bewilderment. Finally, the government has only the 
choice of admitting its defeat or of having recourse to the brutal measures 
of a totalitarian regime. All things considered, there can hardly be any 


(1) I am publishing a full analysis of the German case now in my book on The 
Nature and Solution of the German Problem (New York, C. P. Putnam’s Sons, 1947). 
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doubt that unless repressed inflation is stopped in time it sets in motion a 
cumulative process which may ultimately lead to the complete decay of 
the economy and the practical dissolution of democratic government. 
Not to see this vicious circle of repressed inflation has been invariably 
the main error of those who argue that it is preferable to continue this 
policy until production has increased enough in order both to relieve the 
pressure of inflation and to make it possible to dismantle the machinery 
of repression. They set all their hopes on closing the gap between money 
and goods by increased production instead of first making an end to re- 
pressed inflation by mopping up the surplus of money and by a simul- 
taneous abolishment of repression. But they fail to realize that it is exactly 
repressed inflation which is stifling production, and that the longer we 
wait to break up the vicious circle the more illusionary becomes the hope 
that increased production might automatically solve the problem of a 
surplus of demand. Most of these advocates of repressed inflation are still 
considering the problem in terms of a besieged fortress where a given 
amount of goods has to be distributed equally. They cling to the melan- 
choly ideal of a “‘poor-house socialism’’; they defend their system by ar- 
guing that it makes all share the general misery equally, and they even 
try to make some impression by the challenging question of how the mas- 
ses would be able to live if repression were abolished (ignoring, of course, 
that hardly anyone wishes to get rid of repression without wishing to stop 
the inflationary pressure at the same time). They overlook, however, 
that, unless we want to make the misery permanent or perhaps even ag- 
gravate it, the problem is one of increased production instead of the just 
distribution of a given stock of commodities. Any prolonged policy of re- 
pressed inflation tends not only to stultify the aim of having more and 
better balanced production but also even to defeat the purpose of a just 
distribution because the progressive dissolution of the whole system en- 
hances the importance of the black markets with its excessive prices. 
With the main exception of Sweden, all European countries practising 
repressed inflation have been devastated or heavily impoverished by the 
war. It has become fashionable to defend their socialist policy—which, as 
we saw, is what repressed inflation amounts to—on the ground that it is 
the impoverishment of these countries which leaves no other choice. Our 
conclusion, however, is that just the opposite ist true. Repressed inflation 
not only stabilizes but even increases the disproportion between the vo- 


lumes of money and goods while the least that can be claimed in favour 
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of this policy, i.e. the just distribution of goods, becomes ever more illu- 
sionary until, in the end, distribution becomes more unjust than it might 
have been without any repression at all. So, contrary to the theory of 
“distress socialism,” it is the destitution of a country which makes it im- 
perative to do away with repressed inflation and to re-establish a com- 
petitive order combined with sound monetary conditions (1). 


III 


Our analysis of the process of repressed inflation makes it improbable 
that time will work for the government which sticks to this policy. On the 
contrary, there is every likelihood that the difficulties will increase as 
time goes on. That also means that it will be ever more difficult to reverse 
this policy. It seems that there is one particular moment during this pro- 
cess which is most critical. In order to see this one must remember that 
repressed inflation cannot have even any semblance of success unless the 
rigid control of prices and foreign exchanges is accompanied by an 
equally rigid control of wages. All those who are still being impressed by 
the Hitler experiment of repressed inflation—in fact, most socialists, plan- 
ners and advocates of “controlled economy” all over the world—should 
not forget that a fairly successful control of wages has been an indispens- 
able part of the formidable machinery of repression of the Third Reich. 
But they must also not overlook the awkward truth that such a control of 
wages can hardly be enforced for any length of time, against the formid- 
able inflationary pressure and in face of the pressure of organized labour, 
without having a government which, like that of the Third Reich, supple- 
ments the economic by political repression. As long as a government has 
wages firmly under its control the repression of inflation will be fairly suc- 


(1) It would be interesting to analyze the present situation of the different Eu- 
ropean countries under this aspect of repressed inflation. The April issue of Lloyds 
Bank Review contains two valuable contributions of this sort, one by Professor 
J.H.Jewxes and E. Devons on the vicious circle of repressed inflation in Great 
Britain, the other by P. BAREAu on the peculiar experience of France. Both come, 
for each of these countries, to conclusions remarkably similar to my own. “The 
failure to recognize our major problems as arising from a condition of suppressed 
inflation was in part due to the Government’s own success, through the use of physi- 
cal controls, consumer rationing and price fixing, in preventing a substantial rise 
in prices. But it mistook the prevention of the normal ouward signs of inflation for 
a cure of the fundamental problem” (Jewkes-Devons, p.5). These same authors 
also give an excellent picture of the “vicious downward spiral of productivity.” 
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cessful, though, of course, its harmful effects will go on unchecked. Once 
the control of wages collapses, however, the whole system of repression 


will soon go to pieces and give way to open inflation, camouflaged per- 


haps by remnants of effective price control on particular markets and by 
a still working machinery of exchange control. 

If we leave out the unashamedly totalitarian regimes we find that the 
conditions most favourable to having a fairly effectual machinery of re- 
pression, including the indispensable control of wages, will exist during 
the national emergency of war. That is why repressed inflation during the 
last war has been fairly effectual even in democratic countries (1). Oc- 
cupied Germany today offers the extraordinary case of a country where 
wage control has remained effectual longer than price control until, even 
under these extreme conditions of the most rigid system of military rule, 
wage control has been more and more undermined by the irrepressible 
forces of economic laws. One of the principal means of circumventing the 
control of wages in occupied Germany has been the development of a 
new truck system which consists in paying wages partly in goods pro- 
duced in the factory which can be sold by the worker on the black mar- 
kets. 

Wage control is certainly the key-stone of an effectual system of re- 
pressed inflation. As long as this is being enforced it is generally possible 
to keep the pressure of inflation in check. That is to say that under these 
conditions it is possible to prevent the inflationary excess of demand from 
becoming active in driving up prices and wages. It is obvious, however, 
that that is a particularly propitious moment for making an end of re- 
pressed inflation. For before prices and wages have been adjusted to the 
inflationary increase of the volume of money it is still possible to restore 
the equilibrium between money and commodities by simply mopping up 
the inflationary surplus of money. Since this surplus has not yet become 
active in the markets it would be incorrect to call the operation in ques- 
tion “deflation” and thus to apply a term which ought to be reserved for 
the operation of reducing an active volume of money with its inevitable 
consequence of decreasing prices and incomes. Where this method of 
mopping up an inactive excess of money has been adopted one has mostly 


(1) Even this success which has been achieved under exceptional circumstances 
must not be overrated. “In most countries living costs rose 50 per cent. or more 
and wholesale prices well over 60 per cent.” (P. JAcossson, Monetary Problems 
in the World of Today, International Chamber of Commerce, Paris 1946, p. 22.) 
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preferred other terms like “geld-zuivering” in the Netherlands, justly 
feeling that it would have been inappropriate to call it “deflation.” In 
contrast to deflation it is not an operation which contracts prices and in- 
comes after inflation has done its fatal work; it takes away purchasing 
power before it has been able to do its work. The fear that it may have the 
same depressing effects as deflation, therefore, is particularly illplaced. 
If the operation of mopping up the excess of money is combined with a 
policy of freeing the economy of repressive controls it is, on the contrary, 
the way to overcome the economic stagnation which had been the effect 
of repressed inflation. 

As long, therefore, as—owing to a sufficient working of the machinery 
of repression with regard to prices and exchanges rates as well as to 
wages—the inflation is still potential rather than actual it is relatively 
easy to stop. The way to do it is to take away the excess of purchasing 
power, which threatens to lead to open inflation, and to abandon the re- 
pression which will have lost its object now that the inflationary pressure 
has been removed. The surgical operation of cutting the excess of purchas- 
ing power must be done with one stroke by one of the various methods of 
reducing the nominal value of the circulating money. However, just the 
opposite of the aim—which is to cure the national economy of the para- 
lysis brought about by repressed inflation—would be achieved by the 
method of a brutal increase of direct taxation which, by operating the 
contraction of purchasing power piece-meal, is bound to aggravate the 
economic paralysis instead of relieving it (1). This latter is a striking 
example of the wellknown experience that certain things have to be done 
boldly or not at all. The best illustration for this is again occupied Ger- 
many where, in order to do something against repressed inflation, direct 
taxation has been increased to an almost insane degree without having 
any other effect than that of adding to the economic inertia. 

The critical moment, then, for making an end of repressed inflation has 
come when the system of control, especially that of wages, is on the point 
of collapsing. Once this moment passes unused the country is on the road 


(1) We said: direct taxation. The case of indirect taxation is different as its in- 
crease will not exert a similar damping effect on production. In mild cases of re- 
pressed inflation like that of Great Britain an increase of indirect taxation might be 
an appreciable help if combined with a reversal of the monetary policy in general. 
In an extreme case like that of Germany even this possible help would be incon- 
gruously out of proportion with the aim to be achieved. 


17 
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to open inflation which means that, after having experienced the effects 
of repressed inflation, it now also has to pass through the ordeal of open 
inflation unless it succeeds in breaking up the vicious circle in which it is 
involved. At the same time, one must not forget that missing this op- 
portunity means to deprive the policy of repressed inflation of one of the 
few possibilities of defending it. It is indeed arguable that there may be a 
good sense in repressing inflation effectively for a while, especially during 
the war, until it is possible to skim off the excessive purchasing power 
which so far had been successfully neutralized. But this justification de- 
pends on whether the possibility thus offered is used or not. 

A striking example of such a missed opportunity seems to be France 
where the moment for getting rid of repressed inflation had come im- 
mediately after the liberation when the large inflationary potential had 
been “kept in check during the occupation by a régime of price and wage 
controls backed by all the sanctions of a ruthless military government” 
(1). The author from whom I quote goes on to say: “‘As soon as the libera- 
ting armies reached Paris the provisional French Government announced 
a 40 per cent. increase in all wages—the first of a number of repeat per- 
formances. Nor had any plans been made for a monetary purge of the 
type that was later to be applied in Belgium and the Netherlands.” So 
the opportunity of setting France with one stroke on the road to sound 
monetary and economic conditions was missed. While, in the beginning, 
the reform was declared incapable of rapid execution, later on the well- 
known theory was developed that the whole idea was wrong because “‘the 
position must be balanced gradually by restoring the supply of goods.” 
Our author goes on to say: ““The reasoning was false as well as pusillani- 
mous because it ignored the fact that the manufacture and distribution 
of these additional goods would create its own income and would add to 
the already redundant volume of money.” We know that this is not the 
main reason why the argument is wrong, and we would like to add that 
it is precisely the repressed inflation which is the obstacle for an increase 
of production able to restore the balance between money and goods. But 
our author is quite right when he concludes: “The decision was momen- 
tous. It made it certain that France would not use the moral and intellec- 
tual stimulus of the liberation to take the hard road of monetary regenera- 
tion, but would slip all too easily into the pre-1940 ways of inflation and 


(1) Paut Bargau, The Economic Regeneration of France, Lloyds Bank Review, 
April, 1947, p- 14. 
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devaluation. It was a decision, albeit a negative one, which was to colour 
the whole of the reconstruction, and in the light of which both its achieve- 
ments and the prospects of its further progress must be viewed. Faulty 
monetary policy thus had its influence on the progress and character of 
French post-war reconstruction“ (1). 

It would be interesting to classify the different European countries ac- 
cording not only to the degree but also to the phase of repressed inflation 
and according to the success with which the fleeting chance of checking it 
in time has been used. It is to be presumed that such a description would 
not be one of the least interesting chapters of a treatise on “‘Repressed In- 
flation” which, it is to be hoped, will be written one day by a competent 
pen and which, it is to be presumed, would offer one of the keys to the 
understanding of the present catastrophe of Europe. 


Institut Universitaire WILHELM ROPKE 


de Hautes Etudes Internationales, Genéve 


(1) P. BAREAU, op.cit., p.17. 








LE PROBLEME DE LA PLANIFICATION 
DANS UNE ECONOMIE COLLECTIVISTE 


Depuis 1920 et a la suite des travaux du professeur von Miszs le probléme 
de la planification collectiviste a été complétement repensé et soumis a 
une discussion serrée, et cela tout aussi bien par les partisans d’une écono- 
mie a base de propriété privée que, ce qui est plus symptomatique, par 
les partisans d’une économie a base de propriété collective. 


Rappelons que dans une premiére étape de la discussion qui peut étre 
considérée comme se poursuivant jusque vers 1920 les partisans d’une 
économie collectiviste (1) soutenaient qu’une telle économie serait en- 
tiérement dispensée d’un calcul en termes de valeur et qu’elle pourrait 
étre fondée sur un calcul en nature rapporté en heures de travail, en uni- 
tés d’énergie ou quelque autre unité physique. Contre ce point de vue 
s’élevaient les économistes de |’Ecole libérale pour lesquels une économie 
de libre concurrence fondée sur un calcul économique en valeur était 
considérée d’une part comme pouvant seule mener 4 un optimum, et 
d’autre part, comme impliquant nécessairement une structure juridique 
de propriété privée. 

Jusqu’a PareErTo toutefois, la définition de ’optimum économique était 
restée assez floue et il s’agissait beaucoup plus, chez les libéraux tout aussi 
bien que chez leurs adversaires, d’affirmations que de démonstrations. 
PaRETO, le premier, a eu le soin de poser le probléme de la gestion écono- 
mique sur un plan véritablement scientifique en donnant une définition 
précise et rigoureuse de l’optimum de gestion, qui peut étre considérée 
comme une conquéte définitive de la science. 


Le probléme étant ainsi clairement posé, c’est au professeur voN 
Mises que revient le trés grand honneur d’avoir montré, d’une maniére 
décisive, l’impossibilité d’atteindre l’optimum de gestion dans le cadre 
d’une économie 4a planification centrale; c’est lui qui le premier a mis 
pleinement en évidence que seule une résolution expérimentale, par le 


(1) C’est-a-dire d’une économie ov la propriété des moyens de production (sol 
et entreprises) est collective. 
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jeu d’une économie concurrentielle et décentralisée, du systéme théo- 
rique des conditions correspondant a l’optimum est possible. Toutefois le 
professeur VON Misss considére que toute économie collectiviste ne peut 
étre qu’une économie planifiée centralement de sorte que, comme les libé- 
raux Classiques, il aboutit a la conclusion que seule peut étre efficace une 
économie a base de propriété privée. 

Les travaux de von MisEs ont été poursuivis et complétés par d’autres 
économistes comme HAYEK, RoBBINs et HALM mais, comme von Mises, 
ils soutiennent essentiellement que la résolution expérimentale par la con- 
currence du systéme de relations théoriques définissant l’optimum ne 
peut étre effectuée que dans le cadre d’une économie de propriété privée. 


La forme précise des critiques présentées par ce mouvement de pensée 
a eu l’immense avantage de forcer les économistes partisans d’une éco- 
nomie collectiviste 4 repenser profondément leurs convictions et toute 
une série de travaux ont vu le jour qui tous ont eu pour objet de proposer 
de nouveaux types d’organisation collectiviste échappant aux objections 
présentées. Les travaux les plus marquants en ce sens ont été les tentatives 


de Dickinson, de Dursin, de LANGE et de LERNER. 


Ces auteurs reconnaissent tous essentiellement que seul un calcul en 
termes de valeur peut permettre a une économie, quelle qu’elle soit, d’at- 
teindre la plus haute efficacité physiquement possible, mais ils s’efforcent 
de montrer qu’un tel calcul est parfaitement réalisable dans une écono- 
mie de propriété collective des moyens de production. Tous ont égale- 
ment fini par reconnaitre que la résolution par une autorité centrale, a 
aide d’une part de matériaux statistiques et d’autre part des techniques 
modernes de calcul numérique, du systéme de relations définissant l’op- 
timum, se heurterait 4 des obstacles pratiquement insurmontables, mais 
tous soutiennent essentiellement qu’une résolution expérimentale de ce 
systéme, dans le cadre d’un systéme de prix concurrentiel, par un organisme 
de planification centrale est possible. 


Ce point de vue a, 4 nouveau soulevé, des critiques particuliérement 
pénétrantes, et 4 notre avis entiérement justifiées, qui ont démontré le 
caractére absolument illusoire d’une planification centrale pour résoudre, méme 
de maniére expérimentale, le systéme de relations définissant!’optimum (1). 


(1) Voir notamment la critique particuli¢érement décisive qu’a présenté, avec 
sa pénétration habituelle, le professeur Hayek: «Socialist Calculation: The com- 
petitive Solution», Economica, 1940. 
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Faut-il en conclure que toute économie collectiviste est nécessairement 
condamnée a étre inefficace? Nous ne le pensons pas et la présente étude 
a précisément pour objet de proposer un nouveau type d’organisation 
collectiviste permettant de résoudre par la voie expérimentale, sans autre 
planification centrale qu’une planification des structures (monnaie, cré- 
dit, changes, etc.), le sytéme de relations définissant l’optimum dans le 
cadre d’actions autonomes et décentralisées des différents agents économiques. 
Ce systéme présente a notre avis l’avantage essentiel d’échapper sur le 
plan théorique aux différentes objections qui ont été présentées jusqu’ici aux 
organisations proposées et de mettre pleinement en évidence sur le plan 
pratique les conditions économiques et politiques que devrait remplir toute 
économie collectiviste pour étre efficace (1). 


Le présent article se propose ainsi d’examiner: 

1°) Quel est le mode de planification optimum d’une économie collecti- 
viste ? 

2°) Si une planification concurrentielle d’une économie collectiviste est 
concevable. 

3°) Comment la situation intrinséquement optimum peut étre atteinte 
dans une économie collectiviste. 

4°) Quelles sont les conditions fondamentales de l’efficacité d’une écono- 
mie collectiviste ? 


A cet effet, il commencera par rappeler quelques données fondamen- 
tales de la théorie économique. 


I. DONNEES FONDAMENTALES 
DE LA THEORIE ECONOMIQUE 


a) Les deux méthodes possibles de planification: planisme autoritaire ou planisme 
concurrentiel. 

Comme l’économie capitaliste de propriété privée des biens de produc- 
tion, l’économie collectiviste fondée sur leur appropriation collective a le 
choix entre deux méthodes d’action économique: d’une part la planifica- 
tion autorttaire ou toutes les fonctions de la vie économique tendent a étre 
dirigées autoritairement par un organisme central, et, d’autre part, la 
planification concurrentielle fondée sur le mécanisme de la loi de l’offre et de 
ia demande jouant dans le cadre d’une économie de marchés. 


(1) Nous joignons in fine une bibliographie relative 4 la question étudiée. 
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Le planisme concurrentiel est fondé sur une planification des structures 
(monnaie, crédit et changes, iaformation, politique générale de l’inves- 
tissement, urbanisme, sécurité sociale, etc.), mais, dans ce cadre, il se ca- 
ractérise par l’autonomie et la totale liberté de décision des différents agents écono- 
miques. Chaque bien fait Pobjet d’un marché ou joue le mécanisme de 
loffre et de la demande. Chaque vendeur essaie de vendre au prix le plus 
élevé, chaque acheteur d’acheter au prix le plus bas. Le principe est que 
chaque entreprise cherche a réaliser le maximum de gain en monnaie. 


Dans une économie a planification autoritaire, au contraire, la gestion 
économique est elle-méme planifiée. Les prix, les quantités produites ne sont 
plus fixées par le mécanisme concurrentiel jouant dans le cadre de l’offre 
et de la demande, mais par les décisions autoritaires d’organismes admi- 
nistratifs centraux. On fixe par exemple la quantité d’automobiles qui 
sera produite, le nombre de tonnes de fonte qui sera utilisé ainsi que les 
modalités de leur répartition. 

Le planisme autoritaire est ainsi essentiellement un systéme qui substi- 
tue a la détermination concurrentielle des prix et des quantités leur déter- 
mination autoritaire par des organismes centraux. 

Suivant une telle définition, doit étre considérée comme relevant du 
planisme autoritaire, toute méthode qui refuse de faire appel au principe con- 
currentiel des prix pour organiser I’ économie. 


Le planisme autoritaire, réglementant par une planification centrale 
tout le systéme de la production et de la consommation, s’oppose au pla- 
nisme concurrentiel, organisant la liberté économique dans le cadre de 
la loi dont nous sommes quant a nous partisan et dont les développements 
qui suivent constituent une illustration. 


b) Caractéristiques de toute situation de maximum de rendement social. 


Pour une structure et une répartition données la théorie économique 
montre l’existence d’une situation optimum correspondant a la maxi- 
mation du rendement social, indépendante en particulier du mode de pro- 


priété (1). 


(1) Le lecteur désireux d’approfondir cette question pourra se reporter utile- 
ment, d’une part, a l’exposé simplifié Economie Pure et Rendement Social que nous 
avons publié chez Sirey en 1945 et d’autre part, 4 notre ouvrage général A la 
Recherche d’une Discipline Economique (tome 1, chez l’auteur 1943) ot nous avons 
présenté une analyse théorique détaillée du probléme du rendement social. 
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Dans le secteur ot la concurrence est physiquement possible, cette si- 
tuation est pratiquement identique a l’état d’équilibre correspondant 4 la 
concurrence parfaite. 


c) Conditions d’atteinte de la maximation du rendement social. 


La théorie montre que l’optimum de gestion est atteint automatique- 
ment par le jeu du mécanisme de l’offre et de la demande jouant dans le 
cadre d’une économie de marché caractérisée: 

a. par le libre choix des individus; 

b. par la concurrence parfaite des entreprises dans le secteur ou la con- 
currence est physiquement possible, c’est-a-dire dans le secteur ou la meil- 
leure technique de production (au sens physique) est constituée par la juxta- 
position d’entreprises analogues (production de la fonte et de la houille 
par exemple) (secteur différencié); 

c. par la minimation du prix de revient et la vente au coat marginal (1) 
dans le secteur ot la concurrence est physiquement impossible, c’est-a-dire 
dans le secteur ot la meilleure technique de production (au sens physique) 
est constituée par une seule entreprise (distribution du gaz, de l’eau, de 
lélectricité dans une ville par exemple) (secteur non différencié). 


D’ailleurs les conditions qui caractérisent tout état de gestion optimum 
constituent un systéme qui ne saurait étre résolu directement par un or- 
ganisme central en raison: 


(1) Le coat marginal défini d’une maniére générale comme le coat de l’unité 
de la derniére unité produite en plus a considérer ici est le coat marginal cor- 
respondant a I’équilibre théorique. 

Il en résulte que, dans la dynamique du déséquilibre qui caractérise l’économie 
réelle, ce coat ne saurait étre, en raison des discontinuités, calculé sans précaution. 

Ainsi, en ce qui concerne la production d’électricité, le coat marginal de l’éner- 
gie électrique 4 Paris n’est pas le coat d’un kilowatt-heure en plus, qui est soit 
généralement nul et réalisable sans dépenses nouvelles (en particulier sans inves- 
tissements nouveaux), soit trés élevé, lorsque le kilowatt-heure supplémentaire 
nécessite de nouvelles installations, mais le coit moyen d’une tranche suffisam- 
ment élevée de kilowatts-heure supplémentaires (égale par exemple 4 100 000 
kilowatts-heure), lorsque le réseau existant est supposé saturé. 

De méme, pour |’ensemble de la S.N.C.F., le coat marginal du kilométre- 
voyageur a considérer doit étre pris égal par exemple au millioniéme du coat cor- 
respondant a une tranche d’un million de kilométres-voyageurs supplémentaires. 
Ici encore, il est bien certain que le coat d’un kilométre-voyageur marginal uni- 
que est, dans le déséquilibre de l’économie réelle, soit généralement nul, soit trés 
élevé, lorsque |’on arrive au plafond du trafic. 
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1°) Du fait que les fonctions de satisfaction et de production qui y inter- 
viennent n’ont encore pu dans la presque totalité des cas étre déterminées; 

2°) Du fait que les conditions sont trop nombreuses pour étre suscep- 
tibles d’une résolution par le calcul. 

On ne peut ainsi envisager qu’une résolution expérimentale a l’aide du 
mécanisme des prix dans une économie concurrentielle d’agents auto- 
nomes. 

La planification concurrentielle de ’économie apparait ainsi comme 
une condition 4 la fois nécessaire et suffisante de la maximation du rende- 
ment social pour des techniques données. 


Mais cette organisation concurrentielle apparait également comme le 
mode d’organisation le plus favorable au perfectionnement de ces techniques 
elles-mémes (deuxiéme aspect de la maximation du rendement social). 


Le probléme fondamental pour toute économie consciente apparatt ainsi comme 
celui de l’organisation de la concurrence. 


En dehors d’une telle organisation, c’est-a-dire dans tout régime de 
planification autoritaire dépourvu d’un systéme de prix a base concur- 
rentielle, ot les différents agents économiques, individus et entreprises, ne 
sont pas en mesure de rechercher constamment, par des actions autonomes et 
libres, la plus haute satisfaction et le plus haut revenu possibles, et ot les 
différentes opérations économiques (production et consommation) sont, 
dans une mesure plus ou moins grande, réglées par un organisme central, 
toute bonne volonté, tout dévouement, tout effort, toute science sont in- 
éluctablement condamnés a n’atteindre qu’une efficacité diminuée, trés 
éloignée de son maximum possible. C’est la un enseignement scientifique 
irréfragable qui doit constituer la base méme de la politique économique 
de toute économie collectiviste scientifiquement organisée. 


Le calcul économique, on ne saurait trop le répéter, nécessite, pour 
étre effectué correctement, une division du travail intellectuel, jouant 
dans le cadre concurrentiel du mécanisme des prix. Lorsque une telle 
division du travail ne peut plus étre réalisée, les dirigeants de l’économie 
sont inéluctablement accablés par une tdche énorme au-dessus des forces de tout 
étre humain, fit-il prodigieusement doué (1). 

(1) Sur cette question le lecteur pourra utilement se reporter d’une part a 
notre étude «Organisation Concurrentielle ou Planisme Autoritaire » Mémoires 


des Ingénieurs civils de France, 1947, et, d’autre part, 4 notre ouvrage Abondance ou 
Misére, Librairie de Médicis, 1946. 
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d) Planification concurrentielle et cycles économiques. 


On soutient souvent que si sur le plan théorique l’économie concurren- 
tielle apparait comme la plus avantageuse, sur le plan pratique par con- 
tre, elle devrait étre rejetée en faveur d’une planification autoritaire 
comme entrainant nécessairement des cycles économiques dont les in- 
convénients seraient plus grands que les pertes économiques entrainées 
par un systéme de planification autoritaire. 

Suivant une telle thése l’efficacité réduite de la planification autoritaire 
devrait étre considérée comme préférable a la soi-disant pleine efficience 
d’une économie concurrentielle qui n’existerait que sur le papier puisque 
observation montre qu’une économie de liberté économique est régu- 
li¢rement soumise a des oscillations cycliques. 


Une telle thése serait incontestablement valable si les cycles économiques se présen- 
taient comme la conséquence inéluctable de toute économie concurrentielle, mais en 
réalité il n’en est aucunement ainst. 

La théorie montre en effet que les cycles économiques apparaissent 
comme la conséquence nécessaire des conditions de structure actuelles, que 
ces conditions peuvent étre modifiées de maniére a assurer la stabilité des 
prix, c’est-a-dire la neutralité de la monnaie, et que les inconvénients fon- 
damentaux présentés par les économies modernes (chémage et cycles éco- 
nomiques) ne tiennent donc pas a la concurrence, mais a l’organisation, 
ou plutot a l’inorganisation monétaire. 

C’est la précisément le réle de la planification des structures dans une économie 
concurrentielle que de réaliser des conditions de structures telles que la monnaie reste 
neutre et que les cycles économiques soient supprimés (1). 


e) La régle du jeu concurrentiel et la répartition. 


Il convient de souligner que ce qui est essentiel pour la maximation du 
rendement social, c’est l’observation de la régle du jeu concurrentiel. 


Dés lors deux cas peuvent se présenter: 

1°) ou bien les agents économiques (salariés, entrepreneurs, etc.) 
jouent et respectent la régle du jeu indépendamment de tout désir per- 
sonnel de gain, de la méme maniére que I’on peut jouer a un jeu quel- 


(1) Sur cette question le lecteur pourra utilement se reporter 4 notre ouvrage 
Economie et Intérét (Librairie des Publications Officielles, 40, rue de Verneuil, Pa- 
ris), n° 100, 149, 165 et 167 notamment. 
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conque, aux échecs par exemple, en s’efforcant de gagner indépendam- 
ment de toute sanction pécuniaire; 

2°) ou bien les agents économiques ne peuvent jouer efficacement le 
jeu concurrentiel que s’ils sont directement intéressés par une sanction 
pécuniaire (salaires ou bénéfices plus ou moins grands, faillites, misére, 
etc.) a observation de ses régles. 

Le premier cas qui semble bien étre celui de quelques grands entre- 
preneurs qui prennent un plaisir plus grand a jouer avec maitrise le jeu 
concurrentiel lui-méme qu’a gagner de l’argent et 4 augmenter leurs reve- 
nus et leur fortune, reste absolument exceptionnel. Le cas normal correspondant a 
la psychologie humaine actuelle montre que le jeu économique pour étre joué 
correctement nécessite une relation directe entre le gain regu et l’observa- 
tion de ses régles. 

Dans le premier cas la maximation du rendement social est totalement 
indépendante de la répartition, dans le second elle n’en est indépendante 
que partiellement, le gain du salarié pas plus que celui de l’entrepreneur 
ne pouvant étre totalement dissocié de la valeur économique de leur tra- 
vail (efficience en valeur du travail du salarié et bénéfice de l’entreprise). 
Seule la répartition des revenus fonciers et des revenus des capitaux peut 
étre faite arbitrairement. 

Le second cas est suffisamment connu pour que nous n’y insistions pas 
ici de fagon particuliére. Par contre, il n’est certainement pas inutile de 
donner sur le premier quelques indications complémentaires, qui mon- 
treront au lecteur en toute évidence. 

1°) La nécessité absolue du jeu économique concurrentiel pour toute 
collectivité quelle qu’elle soit, si l’on veut que l’organisation économique 
soit efficace; 

2°) L’arbitraire absolu de la répartition lorsque les conditions de struc- 
ture sont telles que la régle du jeu concurrentiel soit respectée spontané- 
ment sans qu’aucune sanction économique personnelle soit nécessaire. 


f) Cas d’agents économiques désintéressés et d’une répartition égalitaire. 

En fait si dans un état idéal les hommes se désintéressaient totalement 
du gain, s’ils devenaient par exemple suffisamment désintéressés pour 
préférer une répartition absolument égale des biens consommables, leurs 
capacités n’en resteraient pas moins différentes et par suite la régle du jeu concurren- 
tiel n’en resterait pas moins nécessaire sur le plan de la gestion pour que la part égale 
de chacun soit portée 4 son maximum possible. 
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I] faudrait qu’il y ait encore des prix, des salaires, des rentes fonciéres, 
des taux d’intérét. Il faudrait qu’il y ait des marchés sur lesquels joue le 
mécanisme de l’offre et de la demande. II faudrait qu’il y ait encore des 
entrepreneurs sanctionnés par les résultats de leurs comptes «profits et 
pertes», des ouvriers cherchant a réaliser le salaire maximum, des finan- 
ciers s’efforgant d’effectuer les placements les plus rentables, quitte a ce 
que les différents membres de cette société parfaitement communiste re- 
versent a une caisse commune leurs revenus percus inégaux sur le plan de la 
production, de maniére a réaliser finalement l’égalité de leurs revenus con- 
sommes sur le plan de la répartition. 


On voit ainsi que méme dans cette situation idéale qui ne sera sans 
doute jamais atteinte, il conviendrait encore que la société soit organisée 
sur la base concurrentielle, la seule qui puisse utiliser les aptitudes di- 
verses de chacun et les multiples ressources naturelles au mieux de la 
maximation du revenu égal de tous. 


En réalité la généralité de la théorie du rendement social est telle que ces con- 
clusions resteraient applicables méme dans une société de religieux uniquement occu- 
pés a des travaux désintéressés. 

Quels que soient les buts poursuivis par ces religieux ils devraient, en 
effet, s’ils désiraient les poursuivre avec efficacité (et comment pourrait- 
il en étre autrement puisque cette efficacité constituerait pour eux la con- 
dition méme d’un temps suffisant consacré a la méditation et a la priére?), 
s’organiser sur la base concurrentielle. 

A cet effet, ils devraient attribuer 4 leurs différentes capacités et tra- 
vaux des salaires, aux capitaux qu’ils utilisent un taux d’intérét, aux 
terres qu’ils emploient des rentes fonciéres. Tous leurs calculs écono- 
miques devraient étre effectués conformément aux régles du jeu d’une 
économie concurrentielle de propriété privée. 

Ainsi, de deux religieux, celui qui devrait avoir le salaire le plus élevé 
serait celui dont le travail serait le plus rare et le plus demandé. Chaque 
religieux devrait donner son travail 4 l’entreprise qui lui offrirait le sa- 
laire le plus élevé, et chaque entreprise devrait 4 qualité égale des services 
rendus rechercher comme travailleurs les religieux se contentant des sa- 
laires les plus faibles. 


Cette organisation étant réalisée, il serait naturellement toujours loi- 
sible aux différents membres de cette vaste association religieuse de re- 
verser leurs différents revenus (salaires, rentes fonciéres, intéréts, béné- 
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fices) 4 la caisse commune de leur collectivité qui répartirait alors ces 
revenus suivant les objectifs poursuivis. 


II. MODE DE PLANIFICATION 
OPTIMUM D’UNE ECONOMIE COLLECTIVISTE 


Ces indications permettent de déduire qu’une économie collectiviste ne 
saurait étre efficace que si elle est organisée sur la base concurrentielle, et 
que par suite le mode de planification optimum d’une économie collectiviste ne peut 
étre que concurrentiel, toute planification autoritaire ne pouvant mener qu’a des pertes 
considérables de production sans bénéfice pour personne. 

Il en résulte également que tous les problémes qui se posent a une éco- 
nomie collectiviste sont fonciérement les mémes que ceux qui se posent a une 
économie capitaliste. Ils peuvent certes se poser de maniére différente, 
mais ils sont dans leur essence méme absolument identiques. 


Ainsi et par exemple les cycles économiques sont souvent considérés 
comme spécifiques d’une économie capitaliste, mais en fait il est évident 
que dés lors que pour étre efficiente une économie collectiviste doit s’or- 
ganiser sur la base d’agents économiques (individus et entreprises) auto- 
nomes et libres, elle risque tout aussi bien qu’une économice capitaliste 
d’étre soumise a des cycles. Leur étude est donc pour elle d’un intérét aussi 
grand que pour une économie capitaliste et les moyens qu’elle doit mettre 
en ceuvre pour les éviter sont identiques. 


III. POSSIBILITE DE LA PLANIFICATION 
CONCURRENTIELLE 
D’UNE ECONOMIE COLLECTIVISTE 


De nombreux économistes parmi lesquels figurent, il convient de le sou- 
ligner, de nombreux partisans d’une économie collectiviste (1) ont con- 
testé la possibilité du fonctionnement concurrentiel d’une économie col- 
lectiviste. S’il en était ainsi il faudrait nécessairement en conclure qu’une 
économie collectiviste ne pourrait en aucun cas atteindre la haute efficacité 
d’une économie concurrentielle de propriété privée et qu’elle serait par la 
méme inéluctablement condamnée a la misére. La question discutée apparait 


donc comme absolument fondamentale. 


(1) Comme c’est par exemple le cas de M. BETTELHEIM, en France. 
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Or il apparait que le fonctionnement concurrentiel d’une économie 
collectiviste n’est en aucune fagon inconcevable. 

Pour s’en rendre compte le plus simple est d’examiner successivement 
les différentes articulations d’une économie collectiviste concurrentielle 
et de vérifier qu’elles peuvent jouer effectivement dans un cadre collec- 
tiviste (1). 


a) Organisation générale de I’ économie. 


Les diverses industries sont fragmentées (2) en petites unités, dont l’im- 
portance est de l’ordre de grandeur de optimum économique (3). 

Les entreprises se classent en entreprises de production et en entre- 
prises de financement (banques d’affaires, sociétés de placement, etc.). 


Par ailleurs pour chaque bien existe un marché concurrentiel fondé sur 
le libre jeu de l’offre et de la demande. Chaque acheteur qu’il s’agisse 
d’un consommateur ou d’une entreprise collectiviste achéte a celui qui 
lui offre, compte tenu de la qualité, le prix le plus bas; chaque vendeur 
vend a celui qui lui offre le prix de plus haut. 


La disposition du capital et des moyens de production par lesquels on 
Putilise appartient a la communauté, mais tous les agents économiques 
s€ comportent suivant une régle du jeu la méme pour tous: la régle du jeu 
concurrentiel. Les différentes articulations économiques sont organisées 
de telle sorte qu’il en soit effectivement ainsi. 


b) Principes généraux de l’organisation des entreprises. 


La disposition des entreprises appartient a l’Etat, mais leur gestion se 
fait dans le cadre de sociétés anonymes. 

Cette gestion est assurée, comme pour les sociétés anonymes actuelles, 
par un Conseil d’Administration assisté d’un Administrateur-Délégué et 
d’un Directeur Général (4). 


(1) Naturellement les modalités d’organisations économiques qui suivent n’ont 
pas la prétention d’étre définitives. Elles ont seulement pour but de montrer qu’il 
est possible de concevoir au moins un type d’économie collectiviste concurrentielle. 

(2) Par le mécanisme exposé ci-dessous. 

(3) Il ne faut pas confondre l’unité de production optimum avec la société 
anonyme actuelle. Lorsque la Société PécHtinEy développe son activité, elle cons- 
truit une autre usine ailleurs, mais le lien qui unit ses diverses usines, ce n’est pas 
la technique de production, mais l’institution juridique actuelle de la société 


anonyme. 
(4) Nous indiquerons plus loin comment ils sont choisis. 
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Les entreprises sont décomposées en ateliers élémentaires ayant une 
comptabilité autonome qui permet de dégager la valeur économique de 
leur gestion. 


Dans le secteur non différencié (transports, distribution d’eau, de gaz, 
d’électricité), la direction fixe des prix de vente égaux aux cotits margi- 
naux et s’efforce de réduire au minimum les coits moyens. Les produc- 
tions sont fixées 4 des volumes égaux aux demandes qui se manifestent 
pour des prix de vente égaux aux coiits marginaux. 

Dans le secteur différencié, au contraire, les principes de gestion sont 
absolument analogues a ceux appliqués dans le cadre d’une économie 
concurrentielle de propriété privée; seules sont mises en application les 
combinaisons rentables et de deux combinaisons rentables, c’est la plus 
rentable qui est choisie. 


Dans l’un et l’autre cas, une régle essentielle est observée, c’est celle de 
l’indépendance absolue de la gestion de l’entreprise vis-a-vis du pouvoir politique. 


La Communauté assure tous les risques de l’entreprise et c’est a elle 
que reviennent les bénéfices ou, éventuellement, les pertes (1). 


Toutefois, le personnel de Direction (Conseil d’Administration et Di- 
recteur Général) est personnellement intéressé, dans sa rémunération et son 
avenir, a l’efficacité de la gestion. 

Dans le secteur différencié, en cas de bénéfice, il en pergoit une fraction 
déterminée, qui peut étre trés importante; en cas de pertes, il est rétro- 
gradé dans |’échelle des emplois a des postes de salariés comportant une 
rémunération forfaitaire nettement plus faible et des avantages honori- 
fiques moins grands. 

Dans le secteur non différencié, le traitement et les avantages de toute sorte 
du personnel de Direction dépendent étroitement de l’abaissement des 
colts moyens qu'il est parvenu 4 réaliser ainsi que de la comparaison 
économique de sa gestion avec celle d’entreprises analogues. 


D’une maniére générale les critéres d’appréciation de la bonne marche d’une 
entreprise sont uniquement économiques, c’est-d-dire comptables. 


Autonomie des entreprises. — 11 doit étre bien précisé que /a gestion de chaque 
entreprise est autonome. Elle doit exclure les principes d’administration bu- 
reaucratiques. 


(1) Sous réserve des emprunts faits 4 des particuliers dans les conditions expo- 
sées ci-dessous. 
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Bien que serviteurs de l’Etat et gardiens de sa propriété les administra- 
teurs n’ont pas a rendre compte de leurs décisions. En tous cas, ces derniéres 
sont indépendantes. En aucun cas les directeurs des entreprises ne re- 
coivent d’autres directives que les instructions générales relatives 4 la ma- 
ximation du Rendement Social. Leurs décisions particuliéres sont libres. 

Les chefs d’entreprise ne sont pas politiquement responsables: ils n’ont 
pas a@ donner aux pouvoirs publics les raisons de leurs actes; ils n’ont pas a 
fournir, pour justifier leurs décisions, de rapports 4 des autorités hiér- 
archiquement supérieures; ils n’ont pas a observer de régles de préséance 
dans leurs rapports avec les autres entreprises; ils sont indépendants du pou- 
voir politique. 

Les seules obligations auxquelles ils sont soumis sont d’ordre comptable. Leurs 
comptabilités doivent étre établies dans les formes prévues et mettre 
exactement en évidence les résultats de leurs gestions. 

Comme le font actuellement bien des entreprises vis-a-vis des banques 
d’affaires, les administrations collectivistes fournissent aux entreprises 
financiéres qui les commanditent toutes les informations nécessaires quant 
a leur gestion et a leurs projets. 


Les seuls cas de révocation immédiate sont ceux de malhonnéteté ou 
d’incompétence et d’incurie notoires. Dans tous les autres cas, le sort des 
directeurs d’entreprise est sanctionné par les résultats comptables obtenus. 


Les directeurs d’entreprises disposent d’une liberté de gestion entiére. IIs 
peuvent vendre et acheter aux prix qui leur paraissent les plus conve- 
nables. 

Une seule limitation est faite a l’action du directeur d’entreprise, c’est 
celle de vendre au-dessous du prix de revient dans les cas d’ entreprises 
appartenant au secteur différencié (concurrence déloyale), ou celle de 
vendre 4 un prix différent du coat marginal dans le cas d’entreprises 
non différenciées. 

Avec de telles dispositions, l’activité et initiative des directeurs sont entiéres et les 
avantages qui leur correspondent sont intégralement conserves. 


c) Marchés. 
Tous les biens et services font l’objet de marchés concurrentiels. 


Tous les agents économiques, consommateurs finaux et entreprises, 
concourent entre eux, sur les marchés des produits finaux comme sur ceux 
des facteurs de la production. Chacun joue strictement le jeu de la concurrence. 
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Le prix de chaque bien et service est son prix concurrentiel, tel qu’il 
résulte des interdépendances économiques. I] comprend donc un élément 
salaire, un élément rente (1), un élément intérét pur du capital et un élé- 
ment bénéfice. 

Marches des biens. — Par le jeu conjugué des décisions libres des consom- 
mateurs et du mécanisme des marchés, il se fait un plébiscite continu par 
les prix. La production est continuellement adaptée aux besoins des in- 
dividus tels qu’ils les ressentent. 


, s 


Marché du travail. - Chaque catégorie de travail est payée d un prix qui 
égalise V’offre et la demande a ce prix. 

Naturellement une telle organisation ne peut se concevoir sans une 
amélioration considérable des conditions de qualification et d’informa- 
tion et sans un concours développé des organisations syndicales. 

Mais ce que nous ne saurions trop souligner, c’est gu’elle implique essen- 
tiellement le recours au critére non arbitraire du marché concurrentiel pour la fixation 
des niveaux de salaires, seul capable de fixer ces derniers aux valeurs corres- 
pondant a la rareté et a l’utilité sociale effectives des catégories de travail 
correspondantes. 

Les entreprises, les travailleurs et leurs organisations syndicales sont supposés 
jouer strictement la régle du jeu concurrentiel et conformer leur action a l’inter- 
prétation économique de |’évolution relative de l’offre et de la demande. 

Les travailleurs sont libres du choix de la nature et du lieu de leur tra- 
vail, mais ils ne peuvent exiger des salaires supérieurs 4 ceux correspon- 
dant a l’équilibre concurrentiel du marché (2). 

La formation professionnelle pour tout emploi est gratuite et elle donne 
droit 4 une rémunération. 

Marchés des terres. — Le sol est loué périodiquement par I’ Administration 
des Domaines au plus offrant. 

Le systéme foncier est absolument analogue a celui qui existe générale- 
ment en Angleterre, a cela prés que les propriétaies fonciers sont ici rem- 
placés par l’Administration des Domaines. 

Des cahiers des charges fixent les obligations des locataires; ils pré- 


(1) Cet élément de rente de rareté peut parfaitement étre prédominant 
comme dans le cas des pierres précieuses ou des tableaux de maitre. 

(2) Naturellement et si le législateur l’estime nécessaire des allocations directes 
peuvent étre attribuées 4 ceux dont les salaires concurrentiels seraient jugés in- 
suffisants, mais ces allocations doivent étre mises 4 la charge de la communauté 
et non des entreprises. 


18 











268 M. ALLAIS 


voient notamment le retour a l’Administration des Domaines en fin de 
bail de toutes les améliorations apportées au sol, de quelque nature 
qu’elles soient, et obligation pour le locataire d’entretenir le sol et ses 
installations en bon état de service pendant la période précédant immé- 
diatement la fin du bail. 

La durée du bail dépend essentiellement de l’usage du sol: elle peut 
aller de cing a cent ans suivant le cas. La durée minimum correspond 
aux patures, la durée maximum aux mines, aux concessions électriques, 
aux chemins de fer, etc. En fin de bail et au moment de ladjudication 
suivante, chaque locataire dispose d’un droit de préférence. 

Des études systématiques et expérimentales des différents systémes de 
fermage, |’établissement de cahiers des charges type, la spécialisation des 
agents de contr6le, des plans généraux d’aménagements ruraux, des plans 
généraux d’urbanisme des villes, etc., permettent de faciliter au maxi- 
mum le fonctionnement concurrentiel des marchés fonciers. 


Marché des capitaux (1). — Il existe un taux d’intérét pur (2) unique sur 
le marché, mais les taux d’intérét peuvent différer suivant les risques que 
comportent les différents placements. 

Les individus peuvent préter soit a l’Etat, soit aux entreprises (entre- 
prises de production, sociétés de placement et banques) (3), mais leurs 
actions ne leur donnent aucun droit de gestion. 


(1) Nous conseillons au lecteur d’apporter une attention toute particuliére aux 
modalités suggérées, car c’est généralement dans l’impossibilité qu’ils prétendent 
d’un fonctionnement correct du marché des capitaux que les économistes adver- 
saires du collectivisme voient sur le plan technique \’obstacle essentiel 4 un fonction- 
nement efficace de toute économie collectiviste. 

(2) Rappelons qu’en premiére approximation l’intérét pur correspond a des 
placements pour lesquels il n’existe pas de risques. 

(3) Une telle disposition est absolument essentielle pour la maximation du ren- 
dement social. 

En effet la collectivisation ne saurait par elle-méme supprimer les risques in- 
hérents a l’incertitude de l’avenir. Soit, par exemple, une nouvelle technique; au- 
cun calcul économique, si perfectionné soit-il, ne peut donner de certitude. Seul 
le recours a l’expérience peut permettre de juger d’une facon définitive, mais un 
tel recours comporte inévitablement des risques. 

Or, la généralisation de la théorie du rendement social au cas des risques per- 
met de montrer que sa maximation exige que les risques soient pris en charge 
précisément par ceux qui, compte tenu des gains possibles, sont disposés a les sup- 
porter et que le coat du risque soit précisément celui qui correspond a une organi- 
sation concurrentielle du marché des risques. 
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La collectivité peut s’approprier les intéréts purs par un impot sur le 
capital. 

Les capitaux que |’Etat est disposé a investir annuellement sont répar- 
tis par parts égales entre des banques nationales de placement (dix a vingt dans 
le cas d’un pays comme la France) qui se font concurrence sur le marché 
des capitaux. 

Les directions de ces banques nationales sont rémunérées suivant les 
résultats obtenus, c’est-a-dire suivant le taux d’intérét qu’elles peuvent 
servir aux préts que |’Etat ou les particuliers leur ont consentis. 

Naturellement, et comme dans le cas des entreprises de production, les 
dirigeants de ces banques nationales ont la gestion libre, totale et indépen- 
dante de tout pouvoir politique des centaines de milliards mis 4 leur disposi- 
tion (1). 

Les banques nationales de placement financent librement des soctétés de placement 
(dont le nombre pourrait étre de l’ordre d’un millier pour un pays comme 


Il en résulte qu’une économie collectiviste qui, sans autre disposition, interdi- 
rait l’accés du marché des capitaux a ses ressortissants comporterait de ce point de 
vue des pertes considérables de rendement social. 

II ne saurait en étre autrement que si !’Etat collectiviste finangait ses investisse- 
ments aléatoires par un systéme de loterie nationale permettant de faire supporter 
le coat des différents risques par ceux précisément qui sont disposés a les prendre 
en charge. 

Mais une telle organisation du marché des risques quoique concevable théo- 
riquement serait infiniment plus difficile 4 réaliser, compte tenu de l’immense 
diversité des risques, que la prise en charge directe des risques par achat d’actions 
gur le marché. 

(1) La décision de chaque financement et les dispositions particuliéres qui le 
caractérisent sont déterminées en toute liberté par le Conseil d’Administration 
de chaque Banque Nationale de Placements dans les mémes conditions que peut le 
faire une Banque d’affaires privée. 

Chaque Banque Nationale de Placements doit tenir une comptabilité suivant 
un plan préétabli judicieusement fixé. Elle a un commissaire aux comptes nommé 
par le Ministre. 

Le compte capital de chaque Banque est composé des avances successives faites 
d’une part par |’Etat et d’autre part par les particuliers. 

Le compte d’exploitation de chaque Banque comprend d’une part en dépenses 
lintérét et l’amortissement des capitaux empruntés, plus les frais de gestion de la 
Banque, et d’autre part en recettes les amortissements et les intéréts versés an- 
nuellement par les entreprises auxquelles la Banque Nationale de Placements 


- considérée a fait des avances. 


Ainsi chaque année peut étre dégagé un bénéfice ou une perte. 
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la France). Ces sociétés de placement jouent un réle absolument ana- 
logues a celui des sociétés anonymes ou des groupes industriels actuels, 
Ce sont ces sociétés de placement qui financent les entreprises élémen- 
taires. 

Les sociétés nationales de placement sont créées suivant les besoins par les 
banques nationales de placement. Leur volume d’affaires peut étre quel- 
conque. 

Il y a naturellement comme aujourd’hui une certaine spécialisation, 
telle société de placement pouvant étre plus particuliérement spécialisée 
dans la construction électrique ou la métallurgie par exemple, mais au- 
cune régle absolue n’est imposée a leur activité. 

Ces sociétés de placement une fois créées peuvent se faire financer par 
telle ou telle banque nationale de placement. 

Il existe un Conseil d’administration ot figurent, suivant les perte- 
feuilles d’actions possédés, les banques nationales de placement, mais le 
mode de dépendance des sociétés nationales de placement vis-a-vis des 
banques nationales de placement est uniquement comptable, la gestion 
de toute société de placement ne pouvant étre sanctionnée que par son 
compte Profits et Pertes observé sur une période s’étendant sur plusieurs 
années. Cette régle du jeu doit étre supposée strictement observée. 

Les banques nationales de placement ont toute liberté pour sup- 
primer certaines sociétés de placement ou pour en créer de nouvelles. 


Les sociétés de placement financent a leur tour les entreprises élémentaires. 


Chaque entreprise élémentaire a un Conseil d’administration ot figu- 
rent les représentants des différentes sociétés de placement au prorata de 
leurs parts. Les entreprises élémentaires ont toute liberté pour se faire 
financer par telle ou telle société de placement. La régle du jeu est ici, 
comme ailleurs, double: elle consiste: 


a) a observer la régle du jeu concurrentiel; 

b) a observer des régles comptables déterminées pour mettre en €vi- 
dence les résultats de la gestion. 

Les directeurs d’entreprises n’ont pas la liberté de changer leur destina- 
tion, de devenir négociants au lieu d’étre industriels, ou producteurs d’ar- 
ticles différents. Mais cette possibilité est donnée aux Directeurs des So- 
ciétés nationales de placement qui ont le pouvoir de décider en toute li- 
berté de l’emploi de leurs capitaux. Ils peuvent sans avoir a en rendre compte 


fermer telle usine métallurgique qu’ils financent et éventuellement la 
gique q 
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vendre A une autre société nationale de placement pour employer les ca- 
pitaux correspondants 4 créer ailleurs une biscuiterie, ou méme pour in- 
vestir le produit de la vente aux cclonies ou 4 |’étranger. 

Les sociétés de placement ont ainsi le pouvoir de créer ou de supprimer 
les entreprises qu’elles contrélent. 


Ainsi se trouve permis le perpétuel réinvestissement des capitaux sous 
de nouvelles formes et de nouvelles combinaisons; une concurrence dyna- 
mique est rendue possible qui permet d’adapter la gestion économique de 
la collectivité aux conditions techniques et psychologiques en évolution 
constante. 

Le principe fondamental de cette organisation est de faciliter au maximum la plus 
grande division possible du travail intellectuel nécessatire au calcul économique; c'est 
la le principe de référence auquel il faut se reporter systématiquement pour régler tous 
les cas particulters pour lesquels la solution la plus convenable n’est pas immédiate- 
ment évidente. 


Auto-investissements. — La constitution de réserves, le remplacement des 
installations hors d’usage, l’extension des entreprises élémentaires par 
prélévement direct sur les bénéfices sont interdits. 

Chaque entreprise distribue intégralement aux sociétés de placement 
ou aux particuliers qui sont ses actionnaires, ses amortissements et ses 
bénéfices. 

Mais naturellement elle peut toujours effectuer de nouveaux emprunts 
pour assurer son rééquipement ou son extension. 

Le principe essentiel est que ces opérations ne puissent se faire que par 
appel au marché concurrentiel des capitaux. 


Information. — Le marché est parfaitement informé des possibilités d’em- 
ploi du capital. A cet effet, les sociétés annoncent les résultats comptables 
correspondant a leurs écritures et celles-ci sont tenues suivant un plan 
comptable déterminé pour chaque profession. Le contrdéle de l’exécution 
effective de ces obligations est confié a l’Administration. 

Des centres professionnels d’information et de prévision économique 
existent qui sont notamment chargés de l’examen des questions se rappor- 
tant a l'investissement. 

Les entreprises et les sociétés de placement sont tenues de publier leurs 
programmes d’investissements dés leur mise en ceuvre matérielle, mais 
naturellement rien n’empéche que leurs projets soient poursuivis dans le 
secret. 
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Sous cette réserve les investissements sont libres. Les sociétés d’inves- 
tissements prennent ou maintiennent leurs décisions en pleine connais- 
sance de cause, mais sans avoir besoin d’une autorisation quelconque. La 
sanction de l’efficacité de leurs décisions est laissée al’ expérience, seul juge qui soit re- 
connu comme souverain. 


Financement du secteur non différencié. - La création et la gestion des entre- 
prises du secteur non différencié ot le coit marginal est normalement 
différent du coat moyen sont mises en adjudication concurrentielle par 
l Administration. Participent a cette adjudication les sociétés de place- 
ment. 

Dans chaque cas la société de placement offrant a |’Etat les meilleures 
conditions est agréée a charge pour elle d’entreprendre, a ses risques et pé- 
rils, la réalisation des investissements et leur exploitation aux conditions du 
cahier des charges. 


Volume et orientation des investissements. - Dans une telle organisation les 
investissements ne sont pas orientés d’aprés les décisions plus ou moins 
arbitraires d’organismes de planification centrale, mais d’aprés le méca- 
nisme concurrentiel des prix. 

Seul est déterminé par l’ Etat et autoritairement le volume global de I’ accroisse- 
ment des investissements, égale a la somme répartie par I’ Etat entre les grandes 
Banques nationales d’ affaires. Ces Banques, compte tenu des possibilités d’in- 
vestissement existant sur le marché cherchent a employer leurs capitaux 
suivant le criterium de la rentabilité maximum. 

On voit ainsi que |’ Etat a la maitrise totale du volume total d’investissements 
a réaliser, mais que sa répartition se fait par le mécanisme du marché conformément 
aux principes de rentabilité du rendement social maximum. Toutes les décisions 
se trouvent commandeées par le mécanisme des prix et la loi de l’offre et 
de la demande. 

Ainsi on peut étre certain que le dernier franc dépensé dans telle ou 
telle catégorie d’investissements est socialement aussi utile que le dernier 
franc dépensé dans telle ou telle catégorie. 


Tribunaux et Cour supréme économiques. — L’observation universelle de la 
régle du jeu concurrentiel est sanctionnée par un systéme de lois et de 
réglements constituant un «Code économique de la concurrence». 

Les différends relatifs 4 ce code sont jugés par des tribunaux écono- 
miques conformément a ses dispositions. 

Les instances peuvent étre introduites soit par des particuliers, soit par 





S 


t 








inves- 


Inais- 
ie. La 
‘ott re- 


ntre- 
ment 
© par 
lace- 


eures 
et pé- 
ns du 


n les 
LOins 
éca- 


1SSe= 
indes 
1’in- 
aux 


lents 
nent 
ions 
ee 


nO- 








LE PROBLEME DE LA PLANIFICATION 273 


des entreprises collectivistes (entreprises élémentaires, sociétés de place- 
ment, banques nationales de placement), soit enfin par le Ministére pu- 
blic. 

Une Cour supréme économique est chargée: 

a) de casser toute décision économique des pouvoirs politique ou judi- 
ciaire contraire a la régle du jeu concurrentiel; 

b) d’établir en dernier ressort la jurisprudence des lois et réglements 


économiques 


d) Promotion sociale (1). 


A tous les échelons sont systématiquement appliqués les principes si bril- 
lamment mis en application par certains grands industriels américains. 

Tout agent, tout chef d’entreprise susceptible d’une promotion, c’est- 
a-dire ayant fait des bénéfices dans son atelier ou son entreprise, est mis 
en service détaché avec une rémunération égale de maniére 4 lui per- 
mettre de suivre des cours de perfectionnement et d’acquérir les connais- 
sances techniques nécessaires a l’exercice de fonctions supérieures. 

A issue de ces cours et sous réserve d’une assimilation suffisante, l’in- 
téressé recoit la direction d’un atelier ou d’une entreprise plus impor- 
tante. 

Inversement des pertes persistantes dans les comptes Profits et Pertes 
entrainent la rétrogradation des intéressés et leur emploi dans des postes 
moins importants. 

D’une maniére générale la promotion sociale se fait uniquement suivant les 
résultats comptables obtenus; elle est ainsi indépendante de tout arbitraire. Les 
seules sanctions de la gestion économique sont d’ordre économique. 


e) Conclusion. 


Ces indications montrent qu’incontestablement la réalisation d’une 
économie collectiviste concurrentielle peut étre théoriquement considérée comme 
possible. 

D’autres modalités peuvent naturellement étre envisagées, mais notre 


(1) Nous nous permettons encore une fois d’attirer particuliérement l’atten- 
tion du lecteur sur les indications qui suivent, car l’impossibilité théorique pré- 
tendue de l’accession des meilleurs au commandement des entreprises est souvent 
présentée comme le second argument fondamental en faveur de la thése de l’im- 
possibilité absolue de toute économie collectiviste concurrentielle (voir les indi- 
cations déja données dans la note (1) page 268). 
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seul but a été de montrer que l’on peut concevoir au moins un systéme co- 
hérent d’organisation concurrentielle d’une économie collectiviste. 


IV. ATTEINTE DE LA SITUATION INTRINSEQUEMENT 
OPTIMUM DANS UNE ECONOMIE COLLECTIVISTE 


Les conditions de concurrence permettent de réaliser une situation opti- 
mum pour une structure capitalistique et démographique et pour une ré- 
partition des rentes de rareté (intéréts purs des capitaux mobiliers et 
rentes fonciéres) données. Ce n’est qu’une situation de maximum relatif. 

La question se pose pour une économie collectiviste, comme pour une 
économie capitaliste, de réaliser une situation de maximum absolu (op- 
timum intrinséque) en agissant d’une part sur la structure et d’autre part 
sur la répartition. 


a) Action sur la structure. 


1. Réalisation de l’optimum capitalistique. - La théorie montre que l’opti- 
mum capitalistique est caractérisé par un équipement tel que le taux 
d’intérét technique correspondant soit nul (1). 

La réalisation d’un équipement optimum se présente ici plus facile- 
ment, car l’une des deux conditions que la théorie indique comme néces- 
saires (2), savoir la propriété collective du sol, est ici déja réalisée (3). 

I] ne reste 4 remplir que la condition de dépréciation de la monnaie 
circulante. 

2. Réalisation de l’optimum démographique. — Cette réalisation se présente 
ici d’une maniére absolument identique 4 celle correspondant au cas 
d’une économie capitaliste. 


b) Action sur la répartition. 

Il apparait: 

1°) qu’il y a intérét a rendre d’abord maximum la masse 4 partager, 
c’est-a-dire le revenu national réel global. 


(1) Voir notre ouvrage Economie et Intérét (note 1 page 259), chapitre VII, et les 
nos i164, 165, 166 et 173. 

(2) Voir la note sur la page précédente. 

(3) Rappelons que la réalisation de l’optimum capitalistique est absolument 
impossible dans une économie concurrentielle ot la propriété perpétuelle de la 
terre n’est pas collective et ou la monnaie circulante ne se dévalorise pas avec le 
temps (voir notre ouvrage Economie et Inu’rét (note 1 page 259), chapitre IX). 
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Cela implique la maximation du rendement social (optimum de ges- 
tion) et la réalisation des optima capitalistique et démographique (opti- 
mum de structure); 

2°) que parmi toutes les situations compatibles avec cette maximation, 
celle 4 laquelle correspond la répartition la plus égale possible est la plus 
souhaitable. 

Si ces deux points sont admis, on doit considérer comme préférable la répartition la 
plus égale du revenu national réel parmi toutes les répartitions possibles compatibles 
avec Sa maximation. 

Revenus fonciers et mobiliers. — La répartition inégale des revenus fonciers 
(constitués par les revenus des terres considérées en elles-mémes) et des 
intéréts purs des capitaux mobiliers (autres que les capitaux fonciers) qui 
caractérise notre société actuelle n’est en aucune facon nécessaire a la 
maximation du revenu national réel. Elle peut donc étre supprimée sans 
inconvénient, les revenus fonciers et les intéréts purs (ces derniers étant 
d’ailleurs nuls lorsque optimum capitalistique est réalisé) étant attri- 
bués 4 l’Etat et concourant par la méme aux dépenses collectives. 

Il est A souligner que cette suppression n’est pas un avantage spécifique d’une 
société collectiviste, car elle peut étre réalisée facilement dans une économie de pro- 
priété privée des entreprises. 

Salaires et participations aux bénéfices. - Comme nous l’avons vu, il y a deux 
catégories d’individus, ceux qui pour apporter au jeu concurrentiel (re- 
cherche des combinaisons les plus rentables, satisfaction au moindre cout 
des besoins des consommateurs, etc.) ont besoin de l’aiguillon d’un enjeu 
pécuniaire, et ceux plus rares (mais qui, en général, figurent parmi les 
meilleurs joueurs) qui n’ont pas besoin d’une telle sanction. 

Dans le domaine économique et dans |’ état actuel des choses les individus 
du second type sont relativement rares (1). 

Dés lors et dans la mesure ow le jeu concurrentiel pour étre joué cor- 
rectement implique, comme c’est actuellement le cas pour la presque-to- 
talité des hommes, des sanctions économiques personnelles, l’incitation a 
lefficacité par des gains variables apparait comme une condition essen- 
tielle, et une inégalité des revenus doit étre maintenue. 

Cette inégalité nécessaire ne peut étre déterminée que de maniére expérimentale et 
elle est inéliminable si l’on veut que l’ économie soit effectivement concurrentielle, c’est- 
d-dire comme nous l’avons montré, efficace. 

(1) Il est 4 noter qu’ils sont d’autant moins rares que l’on s’éléve plus haut dans 
la hiérarchie du travail. 








276 M. ALLAIS 


Il est 4 souligner que seuls les salaires marginaux se trouvent détermi- 
nés, et que |’Etat peut s’approprier tout ou partie de la rente des travail- 
leurs par des salaires aux piéces progressifs, certes critiquables au point 
de vue moral (sweating system), mais non incompatibles avec la maxima- 
tion du rendement social. 

En ce qui concerne les participations aux bénéfices, elles sont dans une 
certaine mesure arbitraires, mais elles doivent étre suffisamment élevées, 
et sans limitation supérieure, de maniére que l’incitation a la bonne gestion 
reste dans tous les cas extrémement puissante. De telles participations pa- 
raissent du domaine des possibilités. 

Toutefois et en ce qui concerne les participations aux pertes, elles de- 
viennent impossibles a partir du moment ot l’on admet, comme ilest sou- 
haitable, que l’accession aux postes de direction doit étre indépendante 
de la fortune personnelle. Rien n’empéche cependant qu’une telle parti- 
cipation soit maintenue, non pas en valeur absolue, mais en valeur rela- 
tive par rapport a la fortune des intéressés. 


Propriété privée et propriété des entreprises. — Dans une telle organisation la pro- 
priété privée est maintenue, mais cette propriété n’entraine pour les particuliers aucun 
droit de gestion des entreprises. Propriété et droit de gestion sont dissociés. La struc- 
ture de la production est essentiellement collectiviste (1). 


Utilité économique et utilité sociale. - Nous ne saurions trop souligner que 
lorsqu’une répartition correcte des revenus est réalisée, c’est-a-dire lors- 
que loptimum de répartition ci-dessus défini est atteint, utilté économique 
et utilité sociale coincident et que la rentabilité économique devient alors le critérium 
spécifique de V’utilité sociale. 

On voit d’ailleurs que, dans le cadre de l’organisation indiquée, l’intérét 
de chacun le pousse automatiquement a la maximation de cette utilité sociale. 
I] n’y a plus opposition entre l’action individuelle et Pintérét collectif. 


c) Nécessité du Planisme concurrentiel pour toute économie collectiviste scientifique- 
ment organisée. 


Il résulte de la deuxiéme partie de cette étude que l’économie de mar- 
ché constitue pour toute économie collectiviste rationnelle une nécessité 
inéluctable. Mais, comme nous venons de le voir, cette organisation n’ex- 
clut naturellement pas une action concertée de |’Etat dans le cadre d’une 


(1) Soulignons en passant que cette dissociation est le caractére essentiel d’une 
économie collectiviste. 
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planification des structures (organisation de la propriété fonciére, de l’épar- 
gne et de l’investissement, de la sécurité sociale, de la monnaie et du cré- 
dit, etc.) en vue de permettre a l’organisation concurrentielle mise en 
ceuvre d’atteindre la situation d’optimum intrinséque. 

Cette organisation concurrentielle jointe 4 une planification des struc- 
tures peut étre avantageusement appelée « Planisme concurrentiel». Elle 
conjugue a la fois les avantages fondamentaux d’une économie de marché 
et ceux d’une action consciente de |’Etat suivant un Plan en vue de la 
réalisation d’une économie 4 la fois plus efficace et plus juste. 

Un tel «plan concurrentiel» peut constituer la base d’une mystique 
économiquement trés efficace, en servant de catalyseur pour la mobilisa- 
tion des énergies en vue de la réalisation de l’économie recherchée. 

Mais soulignons que l’efficacité d’un tel Plan est essentiellement subordonnée 
a sa cohérence économique, c’est-a-dire a son observation des principes de l’ économie 
de marché. A défaut d’une telle condition, tout plan ne peut mener qu’aux 
pires illusions. 

Il est en fait absolument remarquable que ce «planisme concurrentiel» 
d’une économie collectiviste ne différe absolument en rien du planisme con- 
currentiel d’une économie de propriété privée des entreprises. 


d) Avantages généraux d’une économie collectiviste organisée suivant le principe con- 


currentiel. 


1. Avantages sur une économie collectiviste organisée suivant le principe autorttaire. 

Rappelons que la planification concurrentielle a sur la planification 
autoritaire un double avantage. 

Tout d’abord elle seule peut réaliser le maximum d’efficacité et ensuite 
elle seule peut permettre de réaliser une situation de minimum de contrainte. 

Le lecteur pourra s’en rendre facilement compte en examinant succes- 
sivement chacune des questions jointes en annexe a la présente étude (1) 
et en essayant de leur faire une réponse en se placant soit dans le cadre 
dune planification autoritaire, soit dans le cadre d’une planification 
concurrentielle. I] constatera que ce n’est que dans le cas d’une organi- 
sation concurrentielle qu’une réponse satisfaisante peut étre donnée a ces 
différentes questions. 


(1) Ces questions ont été posées 4 M. BeTTELHEIM, théoricien et défenseur fran- 
gais du planisme autoritaire, en vue de préparer la discussion de son exposé du 
11 décembre 1946 devant le Groupe de Recherches Economiques et Sociales que 
nous dirigeons. 








278 M. ALLAIS 


Nous devons tout particuliérement souligner que dans une économie 
de marché la production se trouve constamment aménagée par le méca- 
nisme des prix suivant un plébiscite constant des consommateurs, chaque 
voix étant pondérée par son revenu, c’est-a-dire suivant un coefficient en 
relation directe avec les services rendus a la collectivité, lorsque, comme nous 
lavons supposé, l’optimum de répartition est réalisé. La souveraineté de l’éco- 
nomie appartient ainsi effectivement a l’ensemble de la population et 
non au pouvoir arbitraire d’une bureaucratie toute puissante. 

Par ailleurs l’indépendance supposée des décisions économiques vis- 
a-vis du pouvoir politique permet d’assurer la stabilité de la structure 
économique, les psychologies et les techniques variant relativement peu 
comme l’expérience l’indique et de la préserver de changements brutaux 
d’ordre politique, évidemment incompatible avec son efficacité. 


2. Avantages sur une économie de propriété privée organisée suivant le principe 
concurrentiel. 


Ces avantages sont essentiellement de deux sortes. 


Avantages quant a la technique économique. — 11 est hors de doute que dans 
une économie collectiviste effectivement planifiée suivant le principe con- 
currentiel, le calcul économique pourrait étre poussé 4 un degré de per- 
fection plus grand que dans le cadre d’une économie de propriété privée. 

I] est en effet certain que /a dissociation de la propriété privée et de la gestion 
des entreprises qu’elle assure permet de remettre dans les plus brefs délais, 
st les conditions ci-dessus précisées sont effectivement observées, la gestion des en- 
treprises entre les mains économiquement les plus compétentes. Cette 
dissociation constitue a notre avis l’avantage essentiel d’une économie col- 
lectiviste sur une économie de propriété privée des moyens de production, 
st toutes deux sont également supposées planifiées suivant le principe concurrentiel (1) 
et si toute deux sont également supposées maintenir le droit 4 disposer 
d’une épargne et de la léguer en héritage. 

Dans l’état actuel des choses, en effet, le droit a l’épargne entraine dans 
une économie de propriété privée le droit a la disposition des entreprises, 
et il est hors de doute qu’un tel systéme remet le plus souvent, par le mé- 
canisme de l’héritage notamment, la direction des entreprises entre des 
mains qui ne sont pas les plus compétentes. Certes tét ou tard intervient 


(1) Pour faire la comparaison sur le plan théorique il convient en effet de se 
placer dans la situation optimum aussi bien pour une économie de propriété pri- 
vée des entreprises que pour une économie ou leur propriété est collective. 
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|’élimination des médiocres par le jeu impitoyable de la concurrence, mais 
ce mécanisme ne peut jouer qu’avec un certain retard, donc avec une 
efficacité beaucoup plus réduite que dans un systéme ou la promotion 
des meilleurs est constamment et automatiquement assurée. 


Avantages quant a la répartition. — Soulignons tout d’abord que l’appro- 
priation collective des revenus fonciers et des intéréts purs ne constitue 
pas un avantage spécifique d’une économie totalement collectivisée, car 
cette appropriation peut étre effectuée sans difficulté dans le cadre d’une 
économie de propriété privée des entreprises, mais de propriété collec- 
tive des terres. 

De méme, et dans la mesure méme oi les individus participent directe- 
ment au financement des entreprises, la répartition des bénéfices reste 
identique a celle d’une économie de propriété privée des entreprises ou 
une partie du volume total de l’investissement est assuré par |’Etat (1). 

Une économie collectiviste ne présente a notre avis que deux avan- 
tages, mais qui sont incontestablement essentiels. 

Le premier résulte de la capillarité sociale plus grande d’une économie col- 
lectiviste concurrentielle en raison de la dissociation de la propriété du 
capital et de la gestion des entreprises (2). 

Le second résulte de l’euphorie sociale que peut donner un systéme com- 
munautaire réalisant au maximum I’égalité des conditions au départ et 
faisant disparaitre le sentiment (qu’il soit en fait justifié ou non) de l’ex- 


ploitation des uns par les autres (3). 


(1) Rappelons que dans une économie monétairement neutre la somme des 
bénéfices et des pertes de l’ensemble des entreprises est nulle et qu’ainsi le pré- 
lévement de l’ensemble des entreprises sur le revenu national est nul. ( Voir sur ce 
point notre ouvrage « Economie et Interét» (note 1 de la page 260 ci-dessus) n°107, 
note 3.) 

(2) Rappelons que sur le plan de la promotion sociale les pays capitalistes de 
louest européen doivent étre considérés dans l’ensemble comme ayant échoué. 
La structure de classes est restée constamment dans ces derniéres années trés accu- 
sée et elle est incontestablement a l’origine des troubles sociaux contemporains. 
(Voir sur cette question notre étude «Quelques réflexions sur ]’Inégalité, les 
Classes et la Promotion Sociale». Revue Economie et Humanisme. L’ Arbresle, Rhone. 
Juillet et septembre 1946.) 

(3) Cet avantage est a notre avis beaucoup moins grand que le premier, car l’eu- 
phorie sociale provenant du sentiment collectif d’un systéme social efficace n’est 
pas 4 notre avis irréalisable dans le cadre d’une économie de propriété privée 
des entreprises (Voir les conclusions de notre ouvrage Economie et Intérét, dépositaire: 
Librairie des Publications Officielles, 40, rue de Verneuil, Paris). 








280 M. ALLAIS 


Conclusion. — On voit ainsi qu’une économie collectiviste a supposer qu'elle 
sout effectivement concurrentielle peut certainement s’approcher plus de l’op- 
timum intrinséque que ne peut le faire une économie de propriété privée 
des entreprises, méme planifiée concurrentiellement. 

Une économie collectiviste concurrentielle apparait ainsi comme con- 
juguant a la fois ce qu’il y a de meilleur dans les principes des deux types 
de systémes capitaliste et collectiviste actuels, savoir les avantages de la con- 
currence sans les inconvénients qui résultent du systéme de la propriété privée des 
entreprises sur lequel le mécanisme de la concurrence repose actuellement. 

Mais la question quise pose, c’est de savoir si une telle économie, incontestable- 
ment concevable sur le plan théorique, peut étre effectivement réalisée sur le plan des 

faits. Telle est la derniére question qu’il nous reste 4 examiner. 
(A suivre) 


Ecole Nationale supérieure des Mines, Paris M. ALLalIs 
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BESPRECHUNGEN -COMPTES RENDUS 
REVIEWS 


Der SS-Staat. Das System der deutschen Konzentrationslager. Von 
Eucen Kocon. Verlag Karl Alber. Miinchen 1946. XXIII u. 339 S. 


Aus der Flut der Memoiren- und Propaganda-Schriften, die das Grauen der 
Konzentrationslager schildern, ragt bisher in deutscher Sprache allein das Buch 
von Dr. Kocon hervor, das mit niichterner, bisweilen fast erschreckend niichter- 
ner, doch eben darum doppelt eindriicklicher Sachlichkeit das System zeichnet 
und seine Rationalitat entschleiert, das in 12 Jahren mindestens 8 Millionen, 
wahrscheinlich an 10 Millionen Europaer erfaBt, gequalt, gemartert, ausgenutzt 
und bis auf einen kleinen Rest von rund 500 ooo Uberlebenden zu Tod gebracht 
hat. Es sind nicht die Einzelheiten der Dokumentation, die den Wert des Buches 
ausmachen, obwohl auch sie von iiberwaltigender Vollstandigkeit sind und ob- 
wohl nicht leicht ein spaterer Historiker wesentliche Ziige wird zu erganzen ha- 
ben: nahezu erschépfend wird die 4uBere Einrichtung und die innere Organisa- 
tion der Konzentrationslager, wird die Einlieferung, der Tagesablauf, die Arbeit 
und die Ernahrung geschildert, werden die Strafen und die sanitaren Verhaltnis- 
se, werden die Krematorien und die Gaskammern und die iibrigen « Sonderein- 
richtungen» beschrieben, werden Gruppenschicksale und Sonderaktionen ge- 
zeichnet, wird das Drohnendasein der SS beleuchtet und der scharfe, der AuBen- 
welt unbekannte, unterirdische Kampf zwischen SS und antifascistischen Kraften 
in seiner Bedeutung fiir den Einzelnen und fiir die Gesamtheit der Haftlinge her- 
vorgehoben. Indessen so wie Rauscunincs Erstling Die Revolution des Nihilismus 
seinen besonderen Wert nicht dadurch erhielt und behalt, daB unbekannte Fak- 
ten mitgeteilt wurden, sondern dadurch daB ein geschulter Soziologe die bleiben- 
de Deutung des aufkommenden Unwesens zu geben wuBte, so auch hier: Photo- 
graphien in Wort und Bild haben andere gegeben und werden andere geben; hier 
aber hat, wie dem Verfasser selbst bewuBt ist, sich die gliickliche Fiigung ereig- 
net, daB unter den wenigen, die dem hdéllischen System lebend entronnen sind, 
sich dieser Eine befand, der «als religiéser und politischer Mensch, als Soziologe 
und Schriftsteller» das ihm Widerfahrene kritisch erlebte und verarbeitete und 
der genug sittliches und politisches Verantwortungsgefiihl besaB, um seinem Volk 
und der Welt das ungeschminkte Bild entgegenzuhalten. Hierdurch zeigt sich hin- 
ter aller einzelnen Niedertracht die infame Systematik einer modernen Sklaven- 
wirtschaft, die in Ermangelung von verachteten Kolonialrassen sich in Europa 
kiinstlich niedere Rassen zu schaffen sucht, indem sie der eigenen die Héherwer- 
tigkeit vorgaukelt und einimpft, die dann nach altem Kolonialstil den Sklaven 
nicht als Menschen anerkennt, sondern ihn bestenfalls als Arbeitskraft wirdigt, 
die infolgedessen verfratzt-kapitalistisch den Nutzwert des verliehenen Sklaven 
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und den Nutzwert des Leichnams vergleicht und dieschlieBlich nicht anihrem in- 
neren Ungeniigen, sondern nur durch die Kriegsschlage zerbricht. Es ist eine Ci- 
vitas Diaboli, die hier bestand und die Dr. Kocon unerbittlich entlarvt, — ein 
Staat des Teufels, gewiB —, aber, man tausche sich nicht, doch eben auch ein von 
Menschen geschaffener Staat, und darum nicht nur ein Objekt des Soziologen, 
sondern ein sehr ernsthaftes, sehr bedenkliches Anliegen fiir jeden, dem der Mensch 
dieser Zeit und sein Leben in seiner Glaubenslosigkeit, seinem Ausgeliefertsein 
an die Technik, seiner Miidigkeit und Verantwortungslosigkeit offenbar geworden 
ist. Menschlich und wissenschaftlich und politisch besteht daher die Pflicht, weder 
um der Bequemlichkeit willen oder aus UberdruB vor dieser brutalen Tatsache 
die Augen zu verschlieBen, noch sie « wertfrei» (das hieBe in diesem Fall: scham- 
los und unsittlich) in den Betrachtungsbereich der Staatstypen aufzunehmen, 
sondern aus der Analyse dieser Ordnung ohne Glauben, Recht und Moral zu 
jener notwendigen Selbstbesinnung hinzufinden, welche die Werttafeln wieder 
in ihren alten Rang einsetzt und welche helfen mag, einen Damm zu errichten 
und zu schirmen gegen die Wiederkehr des Bésen. 


Universitat Basel EpGAR SALIN 


Le Mécanisme des Prix et la Structure de ’ Economie. Par JEAN MARCHAL. 
Librairie de Médicis. Paris 1946, 250 p., 240 fr. 

Though analyses of price theory have naturally occupied a leading place in the 
thought and work of economic theorists at every stage of the history of the science 
of economics, the guess might safely be ventured today that the proportion of 
eager students planning post-graduate theses who consider it worthwile to ende- 
avour to carry a little further the elaborations of the masters in this field has 
sharply declined as compared with twenty or thirty years ago. Newer problems 
seem to many to be more urgent, and in the polemical speculations of economists, 
fashion plays a role scarcely less influential than in other spheres of human activ- 
ity. Provided it is not supposed that all the problems have now received a final 
solution, the reaction against the implicit view that price-theory constituted the 
whole of economics was not altogether unhealthy. But in many directions it has 
now Clearly gone too far. It is both easy and important to demonstrate the im- 
perfections of the price-system and the abstractness of theory which presupposes 
a system of perfect competition. But the demonstration is not very useful, if it 
leads us, as has been the fate of many, to forget the fundamental purposes of a 
price-system. The basic problem of the allocation of scarce resources remains, and 
is not to be brushed aside by repetitious insistence upon the imperfections of com- 
petition. In the circumstances of today therefore a writer who offers us a lucid 
and up-to-date exposition of the mechanism of prices is performing a very useful 
service, and though within the limits of 250 pages it is scarcely possible to explore 
right to the end all the analytical intricacies which have delighted earlier workers 
in this field, Professor Marchal’s admirable survey will be especially valuable for 
those who, deafened by the resounding controversies on current issues, find that 
their recollection of the work of price theorists of a few years ago is growing a 
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little dim. The first part of this book deals with the world of perfect competition, 
the second and longer part with the theory of simple monopoly, of imperfect 
competition, of bilateral monopoly, of duopoly and oligopoly, and of monopsony. 
We can scarcely expect the author of a brief work such as this to tell us in any 
detail just what ought to be done about the complex and difficult situation which 
the theoretical analysis reveals. Professor Marchal regards perfect competition 
as a Utopia, and Utopias cannot be taken as serious objectives for immediate 
practical policy. But he also warns us that merely to dwell on the demerits and 
defects of the price systems of the past is not enough. It has yet to be demonstrated 
that the interventionist policies to which many governments are now committed 
can be administered without uncomfortably large elements of arbitrariness, but 
it will certainly be quite impossible unless there is a clear understanding of price 
theory on the part of their administrators. 


Washington A.G.B. FisHER 


Das Versagen des Wirtschaftsliberalismus als religionsgeschichtliches Problem. 
Von ALEXANDER Ristow. Istanbuler Schriften Nr. 12. Europa-Verlag, 
Ziirich-New York 1943. 142 Seiten. sFr. 8.-. 

Ce petit ouvrage fort intéressant se rattache, 4 certains points de vue, aux 
études sur les rapports entre la religion (en particulier son éthique) et l’économie 
d’une société, études brillamment inaugurées par Max Weber, puis continuées 
par d’autres, tels que W.Sombart, Tawney, etc. et auxquelles l’auteur de ce 
compte-rendu a essayé de contribuer en ce qui concerne la religion mormone. 

Ce qui constitue d’ailleurs l’originalité de ce travail c’est que M.Riistow a 
étudié, non pas une religion positive, mais la théologie économique du libéralisme, 
comme cause de l’échec de celui-ci. Echec relatif d’ ailleurs, puisqu’aussi bien l’au- 
teur indique, dés la premiére page de son livre, que le libéralisme est apparu avec 
deux espoirs trés fermes: celui de pouvoir développer au maximum les forces 
économiques du monde, celui d’établir une harmonie générale des intéréts. Or 
le premier s’est réalisé complétement, le second a été entiérement dégu. 

Il va donc étudier les prémisses métaphysiques, la théologie économique du 
libéralisme, c’est-a-dire l’idée que l’automatisme de la vie économique qui en 
découle est le plus favorable aux intéréts de chacun. II cite, a ce sujet, comme 
précurseurs, Pythagore, Héraclite, et les stoiques. I] s’étend ensuite sur les vues 
des Physiocrates et a parfaitement raison de parler a leur sujet d’une théologie. 

Il en va de méme pour |’école classique; il étudie plus longuement les vues de 
Smith et de Bastiat. Pour Bastiat, chacun sait que ses Harmonies sont défigurées 
par des appels continus a la Providence, mais, quant 4 Smith, on est en général 
porté a oublier les passages de son ceuvre, en particulier de la Richesse des Nations, 
ou il considére le systéme libéral comme conforme a la Nature, 4 peu prés comme 
les Physiocrates. 

Cette attitude théologique est trés compréhensible chez les optimistes, mais 
qu’en est-il des pessimistes? L’auteur indique, trop rapidement a4 mon gré, que 
méme ici «ging die theologisch-metaphysische Note doch keineswegs verloren», 
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mais il edt été intéressant de développer ce point assez paradoxal, lorsqu’on y 
réfléchit: l’auteur I’a nettement spécifié en ce qui concerne le marxisme. 

En résumé, la théorie économique du libéralisme fut aussi doctrine de rédemp- 
tion (« Erlésungswissen», p. 40). Cette affirmation de M.R. me parait tout a fait 
exacte et intéressante. Nous avons eu tort de négliger (1) cet aspect des choses 
dans cette école, bien que, a la fin du 1ge siécle, il eat complétement disparu, et 
qu’il ne fut plus question de théologie économique libérale. 

L’auteur montre alors pour quelles raisons cette théorie a fait faillite. Ici nous 
retombons dans un domaine qui avait déja été plus ou moins exploré avant lui, 
On peut résumer les diverses causes qu’il en donne, sous trois des chefs qu’il 
énonce ainsi: « Gliickseligkeitsdusel », « Unbedingtheitaberglaube», « Soziologie- 
blindheit», les autres énumérées par lui s’y ramenant sans difficulté. 

Quelles sont alors, se demande M.R., les conséquences de ces différences entre 
cette théologie et la réalité? Ce sont, entre autres, la concurrence par des moyens 
extra-économiques qui n’ont rien a voir avec des services productifs rendus au 
marché, la concentration monopoloide des entreprises, qui facilite l’avénement 
du collectivisme, la politique d’intervention de ]’état, sur laquelle insiste l’auteur. 

En conclusion, il convient de renouveler le libéralisme en s’inspirant de cer- 
taines directives énoncées dans le dernier chapitre et qui m’a paru le moins im- 
portant de tous. 

L’ouvrage est enrichi de notes complémentaires diverses et instructives. Je ne 
parlerai ici que d’une seule. M.R. cite un A’adith (tradition attribuée 4 Maho- 
met): en vertu duquel l’autorité n’a pas a fixer les prix du marché pour en dé- 
duire une tendance au «laissez-faire» en Islam; mais tel autre h’adith pourrait 

étre cité en sens contraire, par exemple celui en vertu duquel il est défendu au 
citadin d’aller au devant des caravanes pour leur acheter leurs marchandises. 
D’autre part, en fait, toute organisation corporative des artisans musulmans 
montre bien qu’il n’a jamais été question de manchestérisme en Islam. 
Ainsi se présente cet ouvrage curieux et intéressant qu’on lira avec profit. 


Université d’ Alger G.H. Bousquet 


Umrif einer Geschichte der Preise und Liéhne in Deutschland vom ausgehenden 
Mittelalter bis zum Beginn des neunzehnten Jahrhunderts. Band II, Teil A. 
Von M. J. Exsas. A. W. Sijthoff’s Uitgeversmaatschappij N. V., Leiden. 


This book was ready for publication when the German invasion in the Nether- 
lands took place and retarded its publication for about six years. The now pub- 
lished volume is only a part of the work. It contains those chapters which were 
ready in 1940 and it forms no unity. It offers an enormous collection of price 
material from the German middle-ages. 

For giving a fair judge about its scientific value we will have to wait for the 
other parts. The book strikes a field which was rather unknown up to this mo- 


(1) On me permettra de dire que, s’agissant tout au moins de Bastiat, l’auteur de ce compte-rendu 
avait souligné la chose dans son Essai sur l’évolution de la pensée économique. 
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ment. It is unevitable that many prices are quoted from only a few transactions 
and that there remain still a lot of lacks. But it is already very important to have 
a general view on the price movement in these ages. 

The writer and his collaborators will publish their conclusions in another 
volume, which according to the publishers view will appear soon. So this time 
I will only make one remark and well that the economic life of those ages must 
have had an enormous elasticity. The price movements quoted in this book are 
so much bigger than those in our time that we only can conclude a very great 
adaptability of those times which we certainly should not have expected. I ven- 
ture to suppose a big changement in the views on the economics of the middle 
ages when these price investigations are extended and the data given in this book 
should be confirmed. 


Voorburg (Holland) A. DE GRAAFF 


Die Volkswirtschaft in der Neuen Schweiz. Von E. STEINMANN. Genossen- 
schafisbuchhandlung, Ziirich 1947, 128 S., sFr. 4.-. 


Es handelt sich bei der vorliegenden Schrift gewissermaBen um einen authen- 
tischen Kommentar zum Wirtschaftsprogramm der Sozialdemokratischen Partei 
der Schweiz, das unter dem Titel « Die neue Schweiz» schon friiher ver6ffentlicht 
worden war. Halt man sich diesen Entstehungsgrund und Zweck vor Augen, so 
wird man als unvoreingenommener Leser das verhaltnismaBig beachtliche Ni- 
veau der Untersuchung anerkennend zur Kenntnis nehmen und auch feststellen, 
daB der ProzeB des «sinkenden Kulturgutes» von den Grundlagenforschern tiber 
die «Grossisten» und « Detaillisten» bis zu den Politikern hier offenbar ein ab- 
gekiirztes Verfahren eingeschlagen hat. In der Tat herrscht ein wohltuendes MaB 
von Differenziertheit der Aussagen und die Abkehr vom herkémmlichen Vulgar- 
marxismus ist nicht zu verkennen. Interessant sind besonders etwa die Darlegun- 
gen iiber die Bodenpolitik. — Tritt man freilich mit den MaBstaben des Wissen- 
schafters an das Werk heran, so bieten die vorgetragenen Gedankengange einer- 
seits nicht allzu viel Neues und anderseits mehr Grund zur Kritik. 


Handels-Hochschule St. Gallen Emit Kine 


Australia. Its Ressources and Development. Edited by G. L.Woop, The Mac- 
millan Company, New York—London 1947. Pp. [IX 334. 20 sh. 


W.S.Rosinson schreibt im Vorwort zu dem Buch: «Australia is no longer the 
Antipodes, lying on the edge of nowhere, but America’s partner across the Paci- 
fic». Diesen Anspruch anzumelden und zu begriinden ist offenbar der Haupt- 
zweck dieser Publikation, an der sich auBer dem Herausgeber, der Professor an 
der Universitat Melbourne ist, noch ein groBer Stab anderer australischer Wis- 
senschafter und Fachleute beteiligt hat. 

Der gréBere Teil des Werkes ist der australischen Urproduktion eingeraumt. 
Man liest auf diesen Seiten viel langst Bekanntes, aber es erscheint in interessanter 
Beleuchtung. Die Verfasser durchgehen das wirtschaftliche Inventar des Erdteils 
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auf seine aktuelle Bedeutung und die Aussichten, die es fiir die nachste Zukunft 
er6ffnet. Zum Thema Schafhaltung, die nach wie vor eine der starken Stiitzen de; 
australischen Wirtschaftskérpers bildet, bemerkt HEDLEY R. Marston (The d- 
velopment and present limitations of the Australian sheep industry), daB die australischen 
Schafweiden, die gegenwartig nicht mehr als die derzeitigen 120 Millionen 
Schafe Australiens zu ernahren vermégen, durch geeignete Verbesserung des 
natiirlichen Graslandes sehr wohl fiir einen gréBeren Schafbestand tragbar ge- 
macht werden kénnen. Auf Intensivierungsméglichkeiten wird auch von anderen 
Verfassern hingewiesen. J.Grirrirns Davies (Pasture and fodder resources) emp- 
fiehlt u.a. die Erganzung der angestammten Weideflora durch Klee und andere 
Leguminosen. Lan Clunies Ross (The place of wool in the Australian economy) 
erwartet von den durch die Regierung des Commonwealth groBziigig dotierten 
Spezialforschungen eine wesentliche Erhéhung der australischen Wollqualitat. 
Um den niederschlagsreichen tropischen Norden des Erdteils besser auszuniitzen, 
regt R.B. Ke.iey ( The catile industry) die Kreuzung des europaischen Rindes mit 
dem Zebu an, das sich in Indien als tropenfestes und produktives Milchtier be- 
wahrt hat. Dies rollt andere Fragen auf, namentlich das Problem der landwirt- 
schaftlichen Arbeitskraft. In diesem Hinblick verspricht die jiingste Entwicklung 
nicht viel Gutes. Fast etwas resigniert sagt W. D. ForsyTH im Kapitel The Austra- 
lian population problem: «there were fewer men on the land in Australia in 1935 
than there had been in 1913, although production was much greater». In diesen 
Fragenkomplex hinein fiihrt auch S.M.WapHamM mit seinem Beitrag Difficulties 
of small — scale farming in Australia. Im Umkreis der groBen Stadte hat sich als Aus- 
nahme ein betrachtlicher Bestand kleinerer Landwirtschaftsbetriebe entwickeln 
und halten kénnen, dank der Moéglichkeit den Nebennutzen wie Gefliigelzucht 
und Fruchtbaumkultur am nahen stadtischen Markt zu verwerten. Im iibrigen 
sind in Australien fiir den Betrieb dieses Formates wenig Chancen. Temperament- 
voll schreibt der Verfasser: «Of all the foolish policies of land settlement which 
have been advocated for general application in many parts of Australia, the en- 
deavour to create systems of small-scale or peasant farming is probably the most 
stupid». Der GroBbetrieb ist in Australien milieubedingt als Betriebsform der 
extensiven Schafhaltung und der — nicht selten mit dieser im Wechselwirtschafts- 
system verbundenen — stark mechanisierten Weizenproduktion (W.S.KELLy, 
The Australian wheat industry). 

Die natiirliche Ausstattung des Erdteils als Wirtschaftsgrundlage und oft 
schweres Hemmnis des Wirtschaftslebens kommt zur Sprache unter den Titeln: 
Climate and the peopling of Australia (Patricia McBridge), The soils of Australia (G.W. 
LEEPER), Water conservation and irrigation (LEwts R. East), The hydroelectric Resources 
of Australia (C.M.LoncrieLp) und Mineral resources ( Austin Edwards). 

Wa ter J. Rose tritt in seinem Beitrag Secondary industrie in Kiirze auf die 
jiingste, rasche Entwicklung der australischen Industrie (factory industries) ein. 
Auf diese Zweige der australischen Volkswirtschaft setzt er groBe Hoffnungen. 
Und es gibt in der Tat Branchen, die es, wie etwa die Metallindustrie und die 
Textilindustrie, wenigstens in der Bedienung des inlandischen Marktes, schon 
iiberraschend weit gebracht haben. Interessante Entwicklungslinien zeichnen 
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sich auch ab in der Verwertung des Hartholzes der australischen Eucalyptuswal- 
der fiir die australische Papierindustrie (S.L.KersseLt. The forests and forest in- 
dustries of Australia). Auf die nationale Zuckerrohrkultur, «the mainstay of white 
settlement in the Australian tropics», stiitzt sich die australische Zuckerindustrie 
(S.M.WapHaM, The fruit and sugar industries), die allerdings kaum ohne die 
schiitzende Hand des Staates groB geworden ware. Das Commonwealth bedient 
sich zur Férderung der aufstrebenden Industrie seit Jahren eines in vielen Posi- 
tionen protektionistischen Zolltarifs (GisELLE SCHNEIDER, The Australian tariff). 
K.S. IsLes zeigt Zusammenhange auf zwischen Zolltarif, Léhnen und Lebens- 
haltung. RoBeRT GARRAN er6rtert das Verhaltnis zwischen den australischen 
Staaten und dem Commonwealth. 

G.L.Woop (Australia’s Interests in the Adjacent Islands) und Joun ANDREWS 
(Australia in the Pacific) kommen zum SchluB auf die kiinftige wirtschaftliche Ex- 
pansion des australischen Handels, vor allem des australischen Fabrikatenexports 
zu sprechen, nicht ohne einen etwas bekiimmerten Seitenblick auf die Gegenbe- 
wegung, die von einem wieder stark werdenden Japan ausgehen kénnte. 

Kiirich. R. KiRCHGRABER. 
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